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INTRODUZIONE
Negli  ultimi  decenni  la  maggior  parte  dei  Paesi 
industrializzati  ha proceduto sia  alla  deregolamentazione di 
mercati  in  precedenza  controllati,  sia  all'attuazione  e  al 
perfezionamento di normative per la tutela della concorrenza, 
considerata  come  il  principale  strumento  per  impedire  i 
comportamenti escludenti o limitativi dell'accesso al mercato 
da parte di nuovi concorrenti.
In  generale,  la  normativa  a  tutela  della  concorrenza 
(antitrust) ha lo scopo di disciplinare i comportamenti con cui 
le  imprese  tentano  di  acquisire  e  di  sfruttare  un  potere  di 
mercato  che  consenta  loro  di  praticare  prezzi  più  elevati  o 
condizioni  contrattuali  più  vantaggiose  rispetto  a  quelle 
ipotizzabili  in  un  mercato  concorrenziale.  Il  primo corpo di 
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norme riguardante le pratiche restrittive della concorrenza e i 
monopoli od oligopoli, vide la luce negli Stati Uniti d'America 
con l'adozione, nel 1890, dello  Sherman Act,  che nacque come 
reazione allo  strapotere dei  grandi  complessi  industriali  ma 
comunque  nel  quadro  di  un  più  generale  progetto  di 
protezione della concorrenza. 
I  Paesi  europei,  soprattutto tra le  due guerre mondiali, 
svilupparono  invece,  a  fini  protezionistici,  politiche 
economiche  volte  in  sostanza  a  favorire  cartelli  e 
raggruppamenti di imprese, in primis per emergenti esigenze 
di sostegno corporativo e di coordinamento delle attività dei 
piccoli e medi imprenditori. In queste politiche  economiche  si 
poteva notare l'incisivo intervento dello Stato nell'economia di 
mercato, finalizzato a compiti di amministrazione sempre più 
complessi  e  al  controllo  delle  crisi  cicliche  dei  sistemi 
capitalistici  di  produzione.  Successivamente  il  mutamento 
radicale  del  quadro politico globale e  l'egemonia economica 
degli  Stati  Uniti  portarono  i  Paesi  europei  a  legislazioni 
antitrust  abbastanza  simili  al  modello  statunitense  e  quindi 
rivolte  a tutelare il pluralismo della concorrenza (vedi le leggi 
antimonopolistiche  che,  tra  il  1945  e  il  1957,  si  diedero 
Germania e Inghilterra). 
Questi  strumenti  sono  peraltro  ispirati  a  tecniche 
legislative differenti: in alcuni prevale un metodo cosiddetto di 
“controllo”,  che  assegna  preminenza  al  principio  di  liceità 
delle  pratiche  competitive,  salvo  l'intervento  repressivo  o 
correttivo di una autorità di vigilanza; in altri prevale invece il 
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sistema  cosiddetto  del  “divieto”,  secondo  cui  le  restrizioni 
sulla  concorrenza  sono  di  massima  vietate,  salvo 
riconoscimento  da  parte  della  preposta  autorità 
amministrativa  o  della  autorità  giudiziaria  della  loro 
compatibilità generale1.
Il  Trattato istitutivo della CE si  è in buona parte ispirato,  in 
tema di concorrenza fra imprese, all'esperienza statunitense.      Per il 
conseguimento  dei  fini  della  Comunità  economica  europea, 
enunciati  nell'art.  2  del  Trattato  CEE2, l'art  3,  alla  lettera  a)  
prevede il divieto, tra gli Stati membri, dei dazi doganali e delle  
restrizioni quantitative all'entrata e all'uscita delle merci come pure  
di tutte le altre misure di effetto equivalente; 
alla lettera b) una politica commerciale comune; 
alla lettera c) un mercato interno caratterizzato dall'eliminazione, fra  
gli Stati membri, degli ostacoli alla libera circolazione delle merci,  
delle persone, dei servizi e dei capitali;
alla  lettera  h)  il  ravvicinamento  delle  legislazioni  nella  misura  
necessaria al funzionamento del mercato comune;
alla  lettera g) “un regime inteso a garantire che la concorrenza non  
sia falsata nel mercato interno;
1Dalle  Vedove,  Concentrazioni  e  gruppi  nel  diritto  antitrust,  Cedam,  Padova, 
1996, pp. 1-3; Bernini, Un secolo di filosofia antitrust, Il Mulino, Bologna, 1991, 
p. 27.
2 Articolo  2  Trattato  CE:  “La  Comunità  ha  il  compito  di  promuovere 
nell'insieme della Comunità, mediante l'instaurazione di un mercato comune e 
di un'unione economica e monetaria e mediante l'attuazione delle politiche e 
delle  azioni  comuni  di  cui  agli  articoli  3  e  4,  uno  sviluppo  armonioso, 
equilibrato  e  sostenibile  delle  attività  economiche,  un  elevato  livello  di 
occupazione e di protezione sociale, la parità tra uomini e donne, una crescita 
sostenibile  e  non  inflazionistica,  un  alto  grado  di  competitività  e  di 
convergenza  dei  risultati  economici,  un  elevato  livello  di  protezione 
dell'ambiente  ed  il  miglioramento  della  qualità  di  quest'ultimo,  il 
miglioramento del tenore e della qualità della vita, la coesione economica e 
sociale e la solidarietà tra Stati membri”.
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alla lettera k) “il rafforzamento della coesione economica e sociale”.  
Quindi  il  trattato  di  Roma sancì,  in  termini  generali  il 
principio  della  libertà  di  mercato  e  la  necessità  di  creare  e 
mantenere strutture capaci di garantire la libera concorrenza 
tra  le  imprese  degli  Stati  membri,  onde  realizzare  un  vero 
mercato  interno unificato. La disciplina antitrust del Trattato 
di  Roma,  previde  nell'ambito  della  materia  antitrust  i 
fenomeni inquadrabili in tre categorie generali: 
- le intese,
- i comportamenti di imprese in posizione dominante,
-  le concentrazioni (mergers).
     Il  presente lavoro approfondisce  un particolare tipo di 
fenomeno concentrativo, e si sottolinea che non è rinvenibile 
alcuna  norma  espressamente  destinata  a  regolamentare  il 
fenomeno  “concentrazioni”  nel  Trattato  di  Roma.  Sin  dagli 
anni '60 si accese un dibattito circa la possibilità di applicare 
gli  articoli  85  e  86  (101  e  102  TFUE)  del  Trattato  CE  alle 
operazioni  di  concentrazione.  La  Commissione  affermò  che 
l'art  85  (101  TFUE)  non  poteva  essere  applicato,  mentre 
l'articolo  86  (102  TFUE)  poteva  prestarsi  solo  a  quelle 
operazioni  che  implicassero  una  “monopolizzazione”  del 
mercato.  La  necessità  di  colmare  questa  lacuna  ha  portato 
all'adozione del  regolamento 4064/1989 del  Consiglio,  il  cui 
terzo,  quarto  e  quinto  Considerando avvertono  che  “la  
soppressione delle  frontiere  interne porta  ad una serie  di  notevoli  
ristrutturazioni delle imprese nella comunità, specie sotto forma di  
operazioni  di  concentrazione”  e che  “un'evoluzione  i  questo  tipo  
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deve  essere  valutata  positivamente  in  quanto  corrisponde  alle  
esigenze  di  una  concorrenza  dinamica  e  può  aumentare  la  
competitività  dell'industria  europea,  migliorare  le  condizioni  della  
crescita  ed  elevare  il  tenore  di  vita  della  comunità”  ma  che  è 
tuttavia “necessario garantire che il processo di ristrutturazione non  
comporti un pregiudizio durevole alla concorrenza”. Il regolamento 
4064/1989 quindi è il  primo atto normativo dell'Unione che 
detta norme sul fenomeno “concentrazioni”, individuandone, 
all'articolo 3, tre tipologie distinte: fusione, controllo, impresa 
comune full function. 
 Questo  lavoro  di  tesi  prende  avvio  e  si  sviluppa  proprio 
dall'articolo 3 del regolamento 139/2004 (che ha sostituito il 
regolamento  4064/1989,  “Regolamento  concentrazioni”):  si 
analizzerà difatti, alla luce del diritto antitrust comunitario,  il 
fenomeno  “impresa  comune”,  come  sotto  categoria  del 
fenomeno concentrativo.  
       In particolare, nel primo capitolo si opera una analisi in 
prospettiva  “statica”  del  fenomeno  “joint  venture”.  Nella 
odierna fase di sviluppo industriale si assiste sempre di più a 
un uso di  questa  tipologia  di  concentrazione tra  imprese,  a 
diversi scopi. Le imprese, anziché affrontare in maniera diretta 
i  concorrenti  sul  mercato,  preferiscono  sempre  più  spesso 
ricercare accordi con gli stessi. In questo modo la concorrenza 
non  viene  meno,  ma  anzi  risulta  ravvivata.  In  generale  le 
operazioni  di  “crescita  esterna”  vengono  intraprese  come 
strumento  di  abbattimento  dei  costi  transattivi,  di 
avanzamento delle frontiere tecnologiche e di penetrazione in 
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nuovi  mercati  geografici.  Sempre  nell'ambito  del  primo 
capitolo si prende in considerazione il fatto che il fenomeno 
joint  venture ricomprende una vasta  area di  fenomeni sotto 
una definizione generale  comune di  “creazione  di  una  nuova  
organizzazione di  affari gestita da due o più imprese (o, meglio, da  
due  soggetti  di  diritto,  persone  fisiche  o  giuridiche),  al  fine  della  
messa  in  comune,  in  stretta  collaborazione  tra  i  medesimi,  dei  
reciproci mezzi per l'espletamento di una determinata operazione o  
di  una  determinata  attività”3.  In  particolare  questo  lavoro 
analizza la fattispecie “impresa comune”, che rappresenta la 
tipologia più diffusa di joint venture e si colloca a metà strada 
tra  la  concentrazione  pura  e  l'intesa,  in  quanto  consiste 
nell'ottenimento  da  parte  di  imprese  madri,  che  restano 
indipendenti,  del controllo  congiunto  e  paritetico di 
un'impresa  (l'impresa  comune  stessa).  Di  seguito  se  ne 
analizzano  le  varie  tipologie,  attraverso  i  diversi  criteri  di 
classificazione  proposti  in  dottrina  comunitaria  e 
internazionale,  e  nella  prassi  della  Commissione  europea  e 
della Corte di Giustizia. Si prosegue con l'analisi delle tecniche 
di  valutazione  di  convenienza  per  imprese  madri  alla 
creazione di una joint venture (vantaggi strategici) e dei rischi 
che ne possono derivare. La valutazione di vantaggi e rischi 
passa,  infatti,  attraverso  lo  studio  di  settore  e  lo  studio  di 
progetto,  che  permettono  un'analisi  del  mercato  e  della 
redditività di una tale operazione. Infine si descrive il processo 
3 Backman, Joint venture and the Antitrust Laws, in “New York Un. L.R.”, 1965, 
vol. 40, p. 507. 
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con cui le imprese scelgono il loro partner e si analizzano gli 
aspetti giuridici ricorrenti negli accordi di joint venture. 
    Il  secondo  capitolo  è  incentrato  su  una  prospettiva 
“dinamica”:  si  analizza  la  joint  venture  alla  luce  della 
normativa antitrust comunitaria, e delle procedure di controllo 
di  tali  operazioni  di  concentrazione  da  parte  della 
Commissione europea, organo  preposto a questa importante 
attività di controllo nel mercato interno dell'Unione Europea. Il 
capitolo  prende avvio  da un  excursus sulla evoluzione della 
normativa  comunitaria  riguardante  il  fenomeno 
“concentrazioni”,  che  inizia  da  ciò  che  è  stato  previsto  nel 
Trattato di Roma, prosegue con l'emanazione del regolamento 
4064/1989, e termina con l'adozione del nuovo Regolamento 
Concentrazioni  139/2004.  Ci  si  sofferma  poi  sulla 
fondamentale distinzione, operata in ambito comunitario, tra 
imprese  comuni  “concentrative”  e  imprese  comuni 
“cooperative”, rilevante ai fini dell'applicazione delle norme di 
controllo  contenute  nel  Regolamento  concentrazioni  (che 
comporta vantaggi sia dal punto di vista procedurale, sia della 
certezza del diritto), ovvero delle norme Antitrust dell'articolo 
101 e 102 TFUE. Quindi, dopo aver delineato, anche attraverso 
vari esempi di prassi applicativa della Commissione europea 
negli anni, questa fondamentale distinzione, si analizzano le 
diverse procedure di controllo sulle joint venture, il base alle 
diverse  tipologie  di  j.  v.  stessa:  il  controllo  da  parte  della 
Commissione europea (e della Corte di giustizia) previsto nel 
regolamento  concentrazioni  139/2004,  che  analizzeremo 
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ampiamente;  il  controllo da parte delle autorità nazionali  (a 
cui  solo  accenneremo);  e  il  controllo  della  Commissione 
europea in base agli articoli 101 e 102 TFUE. 
    Nel terzo capitolo si prendono in considerazione due casi 
pratici  in  cui  la  Commissione  Europea  ha  proceduto  al 
controllo di una operazione di joint venture secondo le nome 
del  regolamento  139/2004,  e  al  termine  della  procedura  di 
controllo  tramite i mezzi investigativi che ha a disposizione, 
ha adottato una decisione. 
Il primo caso che si  è analizzato è quello dell'operazione 
di  joint  venture che è  stata notificata  alla  Commissione il  4 
aprile 2012, con cui BP plc ("BP", UK), Chevron Global Energy 
Inc.  ("Chevron",  USA),  Eni  SpA  ("Eni",  Italia),  Sociedade 
Nacional  de  COMBUSTIVEIS  de  Angola,  Empresa  Pública 
("Sonangol", Angola) e Total SA ("Total", Francia), che insieme 
costituiscono  le  imprese  madri  di  questo  progetto  di 
concentrazione,  avevano  intenzione  di  acquisire,  ai  sensi 
dell'articolo  3,  par.  1b,  del  regolamento  concentrazioni 
139/2004, il  controllo congiunto di una joint venture a pieno 
titolo, la Angola GNL ("JV ", Angola). 
Il secondo caso  riguarda la notifica di di un progetto di 
concentrazione4 alla  Commissione,  in  data  19  aprile  2011, 
notifica in cui le imprese AXA Investment Managers Private 
Equity  Europe ('AXA PE',  Francia),  appartenente al  Gruppo 
AXA  francese,  e  Permira  Holdings  Limited  ('Permira', 
Guernsey),  riportavano  l'intenzione  di  acquisire,  ai  sensi 
4 In conformità con l'articolo 4 del regolamento 139/2004.
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dell'articolo  3,  par.  1,  b,  del  regolamento  concentrazioni 
139/2004,  il  controllo  congiunto  di  Opodo  Ltd  ('Opodo', 
Regno  Unito),  del  gruppo  di  GO  Voyages  ('GO  Voyages', 
Francia) e del gruppo eDreams ('eDreams', Spagna) mediante 
l'acquisto di azioni. Con questa operazione  è stata costituita 
una delle principali imprese europee del settore delle agenzie 
di viaggio online. In entrambe le decisioni, adottate ai sensi del 
regolamento  139/2004,  la  Commissione  analizza  il  caso 
descrivendo  le  parti  dell'operazione,  la  struttura  della 
concentrazione, il mercato del prodotto  (GNL/ voli leisure on 
line),  il  mercato  geografico  e   la  presenza  più  o  meno 
significativa di concorrenti nel mercato di riferimento.
       Concludiamo questa parte introduttiva rilevando che il 
ruolo delle disposizioni antitrust è destinato ad aumentare con 
il  completamento  del  Mercato  Unico:  in  un  contesto  di 
definitiva  apertura degli scambi, le norme sulla concorrenza 
saranno  strumento  sempre  più  decisivo  per  lo  sviluppo 
armonioso delle attività economiche negli Stati membri e per 
la coesione tra gli stessi.
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CAPITOLO PRIMO
LE JOINT VENTURES: 
SVILUPPO, TIPOLOGIE, 
ORGANIZZAZIONE. 
1. Lo  sviluppo  della  cooperazione  tra  
imprese.
Il  termine joint  venture accomuna manifestazioni di  un 
fenomeno  ampio  e  diversificato  che  ricomprende  numerose 
iniziative economiche, gestite in forma di accordi fra due o più 
aziende, volte alla realizzazione  di vari tipi di collegamenti e 
integrazioni di comune interesse fra le stesse.
Le forme giuridiche attraverso le quali si realizzano tali 
intese  sono  le  più  diverse,  ma  tutte  vengono  ormai 
sinteticamente  denominate  joint  venture,  con  un  termine 
mutuato dal diritto statunitense. Ciò sia per le intese stipulate 
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in altri Stati esteri sia per quelle stipulate in Italia.
Nella fase attuale dello sviluppo industriale si assiste ad 
un largo uso di questi processi di collaborazione tra imprese. 
Le  imprese  collaborano  non  solamente  con  l’obiettivo  di 
regolare  rapporti  di  concorrenza,  ma si  prefiggono  ulteriori 
scopi,  quali  ad  esempio  la  realizzazione  congiunta  di 
complessi  progetti  industriali,  di  appalti  di  forniture,  la 
gestione comune di ricerche minerarie, la ricerca tecnologica, 
la cessione di know-how, lo sviluppo di reti  commerciali,  la 
promozione dell’esportazione, l’accesso facilitato al credito, la 
produzione congiunta di semi-lavorati, la gestione di processi 
o fasi comuni, e più in generale l’integrazione produttiva, la 
riduzione dei costi e lo sviluppo aziendale. 
La cooperazione tra imprese sembra essere in contrasto 
con la competizione che da sempre ha caratterizzato l’attività 
delle  aziende,  ma  ciò  solo  in  apparenza.  Si  tratta  di  una 
evoluzione del processo di competizione: le imprese, nella loro 
propensione  allo  sviluppo  dimensionale  ad  alla 
concentrazione,  anziché  affrontare  il  conflitto  diretto  con  i 
concorrenti,   come  precedentemente  avveniva,  preferiscono 
ora  più  spesso  ricercare  intese  con  gli  stessi.  Ciò  nella 
convinzione  che  la  concorrenza  ad  oltranza  possa  essere 
dannosa all’economia della singola impresa, che potrebbe nel 
conflitto  soccombere  o  comunque  distruggere  inutilmente 
risorse.  La  concorrenza  non  viene  meno,  anzi,  diventa  più 
sofisticata in quanto le intese di cui si discute si presentano in 
genere estremamente complesse e di difficile gestione.
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L’impresa, in special modo quella di grandi dimensioni, 
può,  attraverso  tali  intese,  tendere  ad  uno  sviluppo 
multinazionale.  E  la  piccola  e  media  impresa,  attraverso  le 
intese  e  coalizioni,  può  crescere  a  livello  nazionale  e 
internazionale5.
2.  Nascita  ed  evoluzione  del  fenomeno  joint  
venture.
Le  joint  venture,  nella  forma  di  accordo  giuridico  ed 
economico tra imprese, nascono negli Stati Uniti  e risalgono 
almeno al 1880, quando le ferrovie le utilizzarono per progetti 
su vasta scala. Le società minerarie potrebbero risalire a tempi 
ancora più antichi. 
All’inizio  del  XX secolo  le  j  .v.  venivano  costituite  per 
dividere  i  rischi  derivanti  dalle  spedizioni  marittime,  dalle 
spedizioni aurifere e da altri tipi di attività. 
Uno dei  progetti  più vasti  che  siano mai  stati  condotti 
sotto  forma  di  joint  venture  riguardò  la  ripartizione  e  lo 
sviluppo dei giacimenti di petrolio greggio in Medio Oriente 
da  parte  di  quattro  compagnie  petrolifere  americane  nell’ 
“Aramco” .
Negli  anni  ’50  le  j.  v.  diventarono  più  popolari  come 
veicoli  di  sviluppo  per  le  imprese  americane  e,  nel  1959, 
5 Propersi, Le joint venture – Come stipulare alleanze tra imprese, Pirola Editore, 
Milano, 1992, pp. VII-IX;  cfr. AA.vv. Internazionalizzazione dell’industria: nuove  
forme e problemi aperti, F. Angeli, Milano, 1984.
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almeno 345 j.  v.  nazionali  erano gestite  dalle  1000 maggiori 
società  americane.  Spesso  queste  prime  j.  v.  furono  accordi 
verticali  conclusi  da  due  o  tre  concorrenti  per  dividersi  la 
produzione dei fornitori.
Le j. v. sono diventate un sistema di vita per certi settori 
americani, come quelli delle spedizioni petrolifere off- shore o 
della  costruzione  di  aviogetti.  J.  v.  di  ogni  tipo  vengono 
adottate nel settore dello spettacolo: coproduzioni per pellicole 
cinematografiche  e  televisive,  produzione  in  partecipazione 
nell’industria  discografica,  compartecipazione  nei  teatri, 
comproprietà nella produzione di  programmi in dvd,  e così 
via.  Quando  la  Commissione  Federale  per  il  Commercio 
(Federal  Trade Commission)  esaminò  negli  anni  '60  le  j.  v., 
evidenziò  come  il  66%  di  esse  riguardava  il  settore 
manifatturiero, e all’interno di questa percentuale si potevano 
distinguere  quattro  sottogruppi:  prodotti  cartari,  industrie 
chimiche (per  la  produzione di  prodotti  chimici  di  base ma 
anche di farmaci), lavorazioni in pietra, argilla, vetro, e metalli 
primari. A metà degli anni ’80, molte joint venture americane 
operavano  nel  settore  dei  servizi,  quali  servizi  finanziari  e 
programmazione del tempo libero.
Ma l’esperienza americana di  j.  v.  è modesta rispetto a 
quella  che  ha  preso  piede  nel  Mercato  Comune  Europeo 
(Mec) .
A partire dal 1978 fino ad oggi il ricorso alle j. v. in ambito 
di economie mature è aumentato considerevolmente. Questo 
fenomeno  è  stato  determinato  dai  numerosi  cambiamenti 
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tecnologici  ed  economici  che  hanno  accelerato  le 
deregolamentazioni, il  fenomeno della globalizzazione e una 
esigenza crescente di innovazioni produttive6.
3. La definizione di joint venture. 
      Il termine joint venture, come accennato poc’anzi, indica 
quelle particolari forme di associazione tra due o più imprese 
(le  “società  madri  o  parent  companies”),  finalizzate 
all’esercizio  di  una  o  più  attività  economiche  in  settori  di 
comune interesse per le società madri. 
Le joint venture avevano in origine per oggetto rapporti 
economici  di  interesse  internazionale,  di  solito  con  durata 
limitata  nel  tempo,  ma  ormai  la  stessa  espressione  viene 
utilizzata  per  operazioni  più  ampie  compiute  nei  singoli 
mercati, con più estesa validità temporale e comprende varie 
forme di collaborazione imprenditoriale. 
La definizione generale di  joint  venture è quella che la 
considera come  “creazione di una nuova organizzazione di affari  
gestita da due o più imprese7 (o, meglio, da due soggetti di diritto,  
persone fisiche o giuridiche), al fine della messa in comune, in stretta  
collaborazione tra i medesimi, dei reciproci mezzi per l'espletamento  
di  una  determinata  operazione  o  di  una  determinata  attività”. 
6  Kathryn  Rudie  Harrigan,  Joint  Venture,  Columbia  University  –  New  York, 
versione italiana a cura di Fabio Corno, Cedam – Padova, 1988, pp 4-5; Henry W. 
Nichols, Joint Ventures, in “Virginia Law review”, 1950. 
7 Backman, Joint venture and the Antitrust Laws, in “New York Un. L.R.”, 1965, 
vol. 40, p. 507. 
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Questa  definizione  è  stata  elaborata  da  Bonvicini8,  che  la 
considera l'unica idonea a ricomprendere tutti gli aspetti e tutti 
i possibili sviluppi degli accordi di joint venture9. Nell’ambito 
di  una  siffatta  definizione  generale,  rientra  una  vastissima 
tipologia di fenomeni: modello di  joint venture  è in continua 
evoluzione e, periodicamente, vengono elaborate nuove forme 
dalla  prassi  commerciale.  Non  manca  addirittura  chi,  come 
Donativi10,  afferma che la nozione di joint venture  tout court 
manchi  di  una  precisa  valenza  giuridica,  non individuando 
nella sua ampiezza e genericità alcun particolare istituto. 
In base alla dottrina americana si  è in presenza di  una 
joint  venture  ogniqualvolta  due  o  più  soggetti  o  imprese 
indipendenti  uniscono  le  proprie  forze  per  un  determinato 
periodo di tempo al fine di raggiungere un risultato comune11. 
Secondo tale  interpretazione,  praticamente  qualsiasi  accordo 
tra  due  o  più  imprese  può  essere  descritto  come  una  joint 
venture, perchè la reciprocità dell'intesa lega da un punto di 
vista  economico i  partecipanti;  questa  è  una interpretazione 
talmente ampia da rendere il concetto di joint venture del tutto 
inefficace  ai  fini  di  un'analisi  antitrust.  Sembra  quindi 
opportuno,  ai  nostri  fini  di indagne,  restringere il  campo di 
analisi  ad  un  sottoinsieme  di  accordi  riconducibile  alla 
categoria  di  joint  venture,  quello  delle  imprese  comuni: 
8Bonvicini, Le joint ventures, cit. pp. 3 ss., cfr. anche Fine, The Commission draft  
guidelines for joint ventures: on the road of transparency?, cit. p. 31.
9 Con riferimento alla definizione di Backman: Backman,  Joint venture and the  
Antitrust Laws, in “New York Un. L.R.”, vol. 40, 1965. 
10 Donativi, Impresa e gruppo nella legge antitrust, nt. 101, Roma, 1966. 
11Cfr Friedman-Kalmanof, Joint international business ventures, London-New 
York, pag. 6, 1961.
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imprese,  in  senso  economico,  sottoposte  al “controllo  
congiunto  di  due  o  più  imprese  indipendenti”12.  Non molto 
dissimile peraltro è la definizione del fenomeno della Suprema 
Corte Statunitense, in base alla quale una joint venture è uno 
“strumento  competitivo  adottato  da  due  o  più  imprese  che  in  
precedenza agivano indipendentemente e in concorrenza tra loro”1314.  
Possiamo  quindi  affermare  che,  nell'evoluzione  delle  varie 
formule associative proprie del moderno diritto d'impresa, la 
figura europea che più si avvicina alla joint venture di origine 
statunitense è quella dell'impresa comune15.
Per  aversi  una  impresa  comune16 devono  sussistere 
quattro condizioni: 
a)  l'impresa  comune  deve  essere  una  “impresa”  in  senso 
giuridico,  nel  senso  che  deve  svolgere  su  base   stabile  ed 
organizzata,  una  attività  economica.  E'  questo  l'aspetto  di 
modifica  strutturale  delle  imprese  comuni,  che  talvolta  si 
sostanzia  in  una  vera  e  propria  concentrazione.  Si  pensi 
all'ipotesi nella quale due imprese monoprodotto, concorrenti 
effettive  su  un  dato  mercato,  costituiscono  un'impresa  cui 
conferiscono  le  proprie  aziende,  statuendo  così  di  uscire  in 
modo irreversibile da tale mercato. Al termine dell'operazione, 
12 Ritter-Overbury,  An attempt to a pratical approach ti joint ventures ander the  
EEC rules  on competition,  questa  peraltro  è  la  definizione  di  impresa  comune 
contenuta nella Quarta Relazione sull apolitica di concorrenza, cui la Commissione 
CEE si è mantenuta fedele nel corso del tempo. 
13 Penn-Olin, Co, 378 US 158(1964).
14 Ghezzi,  Le imprese comuni nel diritto della concorrenza,  in “Rivista delle 
società” n. 21,  a cura di Rossi- Mignoli, pag. 2. 
15 Dalle Vedove, op. cit. pag. 225. 
16 D'ora  in  avanti,ai  fini  della  nostra  indagine,  utilizzeremo  indistintamente  il 
termine “joint venture “ e quello di “impresa comune”, riferendoci al fenomeno 
del “controllo congiunto di due o più imprese che restano indipendenti”.
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la struttura del mercato si è modificata, si è infatti passati dalla 
presenza di due imprese indipendenti ad una sola impresa, da 
cui  l'effetto  concentrativo,  mentre  le  due  imprese  fondatrici 
potranno considerarsi holdings finanziarie.
b) l'impresa comune deve essere controllata da altre imprese. 
In  altri  termini  è  necessario  che  i  partecipanti  all'impresa 
comune siano essi stessi imprese, o quantomeno che siano in 
posizione di controllo di altre imprese.
c) l'impresa deve essere sottoposta ad un controllo congiunto 
e  paritetico  da  parte  delle  imprese  fondatrici  (imprese 
madri). Non  basta  cioè  che  più  soggetti  costituiscano  una 
nuova  impresa,  per  configurarsi  una  impresa  comune.  Il 
controllo  congiunto  può  essere  raggiunto  con  pari 
partecipazioni al capitale, o mediante patti di sindacato (patti 
parasociali) o accordi contrattuali (attribuendo, ad esempio, al 
socio minoritario la medesime influenza sulla composizione, 
sulle votazioni e sulle deliberazioni degli organi di direzione o 
vigilanza della j. v.) o mediante uno scambio o un'equilibrata 
condivisione  di  vitali  diritti  di  proprietà  o  di  godimento 
sull'impresa comune, non esclusi i diritti, anche frazionari, di 
proprietà  intellettuale,  industriale  o  commerciale.  In  ogni 
modo, è' necessario che le imprese madri debbano raggiungere 
un  accordo  sulle  principali  questioni  attinenti  all  gestione 
dell'impresa  comune.  L'ipotesi  più  semplice  è  quella  in  cui 
ciascuna  impresa  fondatrice  possiede  il  50  per  cento  del 
capitale  dell'impresa  comune,  ma  questa  condizione  non  è 
necessaria,  né  in  taluni  casi  sufficiente  (può  bene  accadere 
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infatti  che  nonostante  l'uguale  partecipazione  al  capitale,  lo 
statuto  o  un  patto  parasociale  riservino  la  gestione 
dell'impresa comune soltanto ad una delle  parti);  così  come 
non  è  determinante  la  costituzione  di  una  nuova  impresa, 
giacché  un'impresa  comune  può  essere  formata  da  una 
impresa già esistente: tipica in questo caso è l'ipotesi di una 
impresa che detiene l'intero pacchetto azionario di una società 
e ne ceda la metà ad una impresa indipendente (anche questa 
condizione tuttavia non è necessaria, piò bastare infatti che le 
due imprese per effetto della cessione, siano congiuntamente 
titolari della maggioranza delle azioni con diritto di voto ed 
abbiano stipulato un accordo o un patto di  sindacato per  il 
quale si obbligano a prendere le decisioni all'unanimità)
Nel  caso  delle  unincorporated  joint  ventures,  il  controllo 
congiunto non può consistere nelle uguale distribuzione del 
capitale  sociale,  esso  è  realizzabile  comunque  per  altre  vie, 
quali la ripartizione equivalente dei compiti operativi. Inoltre 
le  con-venturers  possono decidere,  indipendentemente  dalla 
quota sottoscritta, che tutte le decisione di maggior peso siano 
prese collettivamente.
Occorre quindi una continua concertazione tra le imprese 
fondatrici, che non si limita alla fase costitutiva della società, 
ma  è  altresì  necessaria  per  lo  svolgimento  dell'attività 
dell'impresa  comune stessa.  Ed è questo l'altro aspetto della 
natura delle imprese comuni, quello dell'intesa.
L'acquisizione  del  controllo  congiunto  può  riguardare, 
innanzitutto,  un'impresa  già  esistente  e  operativa.  Inoltre  si 
27
può prevedere la costituzione di una nuova impresa comune 
che sarà destinata a rilevare alcune attività delle preesistenti 
controllanti (vedi ad esempio il caso riguardante il GNL, nel 
terzo capitolo); infine è possibile prevedere la costituzione di 
un'impresa  comune  destinata  ad  intraprendere  una  nuova 
attività ed entrare su nuovi mercati.
d) le imprese madri devono essere indipendenti, ovvero non 
appartenere  allo  stesso  gruppo.  Nel  caso  contrario  non  si 
potrebbe  parlare  di  “controllo  congiunto”  delle  imprese 
fondatrici, bensì si parlerebbe di controllo esclusivo (sebbene 
indiretto) da parte dell'impresa capogruppo17.
Da questa analisi della fattispecie viene in rilievo quello che è 
l'aspetto  fondamentale  dell'impresa  comune:  la 
contemporanea  presenza  dell'intesa  e  della  concentrazione 
nell'ambito  della  stessa  fattispecie.  Le  imprese  comuni  “si 
collocano  a  metà  strada  tra  una  semplice  intesa  e  le 
concentrazioni globali”18; e quindi (come vedremo nel capitolo 
successivo) al  confine tra  l'area di  applicazione delle  norme 
europee antitrust e quelle del controllo delle concentrazioni.
17 Possiamo  adesso  comprendere  come il  fenomeno  joint  venture  in  generale, 
contempli in sè varie tipologie di accordi, di cui l'impresa comune rappresenta 
la fattispecie preponderante,  ma non l'unica.  Ricadono nella categoria “joint 
venture” anche altre tipologie di accordi quali quelli conclusi tra parti che non 
sono imprese; accordi che non sfociano in attività economiche unitarie (ed è 
questo elemento che distingue le i .c dalle associazioni temporanee di imprese) 
o durature; accordi in cui manchi il requisito del controllo congiunto; accordi di 
cooperazione realizzati  attraverso una filiale  comune.  In  sintesi,  tutte  queste 
ipotesi mancano di uno o più aspetti  che caratterizzano l'impresa comune, e 
quindi viene meno la ca
ratteristica  fondamentale  di  essa,  che  sussiste  nella  contemporanea  presenza 
dell'intesa e della concentrazione.
18 Piccinini- Tosato, La disciplina delle imprese comuni, cit. pag. 135. 
28
4. I motivi determinanti la creazione di una joint  
venture  ed  i  vantaggi  derivanti  dalla  sua  
costituzione.
Molte sono le situazioni in cui le j. v. possono essere utili. 
I vantaggi che si possono avere dalla loro costituzione possono 
essere  suddivisi  in  vantaggi  interni,  vantaggi  competitivi  e 
vantaggi strategici19.
Per quanto riguarda i vantaggi interni, questi si hanno nel 
caso di accordi realizzati per ottenere con l'aggregazione dei 
partecipanti  vantaggi  particolari  nelle  economie  degli  stessi, 
nel  piano  organizzativo,  gestionale  e  finanziario.  Possiamo 
delineare i più rilevanti vantaggi interni: ripartizione di costi e 
rischi;  aggregazione  della  domanda  dove  non  c'è  mercato; 
concentrazione di  finanziamenti  per  integrare  la  capacità  di 
credito; ripartizione della produzione di impianti con grande 
scala minima efficiente al fine di evitare dispendiosi doppioni 
delle  strutture,  utilizzare  sottoprodotti  e  processi  di 
lavorazione,  condividere  marchi  di  fabbrica,  canali  di 
distribuzione ampie linee di prodotti; ottenere conoscenze su 
tecnologie  nuove  e  sui  clienti  consentendo  un  maggiore 
scambio di informazioni, interazione tra il personale tecnico; 
ricerca di tecniche di gestione innovative consentendo metodi 
di  gestione  migliori,  miglioramento  delle  comunicazioni  tra 
unità  strategiche  d'affari;  cointeressamento  dei  dipendenti 
19 Cfr. K.R. Harrigan, Managing for joint venture success, Lexington Books, Lexington, 1986.
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dotati  di  spirito  imprenditoriale.  Quindi  se  le  joint  venture 
sono usate con criterio, possono creare punti di forza interni, e 
sono  particolarmente  adatte  per  i  progetti  che  implicano 
grande  incertezza,  innovazioni  tecnologiche  molto  costose, 
oppure costi molto elevati per la ricerca. E attraverso le j. v. le 
piccole imprese possono avere accesso a capitali  superiori  a 
quelli cui potrebbero altrimenti disporre attraverso la normale 
concessione di licenze sulle loro tecnologie, come nel caso dei 
medicinali ed altri prodotti che richiedono periodi di recupero 
molto  lunghi.  Le  imprese  possono  avere  vantaggio  nel 
costituire  una  j.  v.  quando  non  possono  affrontare 
individualmente  i  costi  di  acquisizione  delle  risorse  e  delle 
capacità di cui hanno bisogno20. Spesso le conoscenze e i beni 
che le imprese cercano non possono essere acquistati oppure le 
imprese non riescono ad introdursi nei mercati con facilità: in 
tali casi le j.v. possono fornire alle aziende risorse per le quali 
non  esistono  sostituti  ugualmente  validi.  Le  joint  venture 
possono  essere  uno  strumento  per  utilizzare  un  nuovo 
processo  produttivo,  un  sottoprodotto,  o  una  più  elevata 
capacità  produttiva21,  in  definitiva  per  aumentare  la 
20 Jeffrey Pfeffer,  Merger as a response to organizational indipendence,  in 
“Administrative  Science  Quarterly”,  University  of  Michigan,  1972;  Jeffrey 
Pfeffer - P. Nowak, Joint ventures and interorganizational interdependence,  in 
“Administrative Science Quarterly”, University of Michigan, 1976; cfr. Oliver 
Williamson,  Markets  and  Hierarchies.  Analysis  and  Antitrust  implications,  
Free press, New York, 1975. 
21 Cfr.  Peter  Driker,   Management:  tasks  and  responsabilities.  Promises,  
Harper and Row,  New York, 1974; Hlavaceck - Thompson, The joint venture.  
Approach to   technology  utilization,    in “Engineering  Management,  IEEE 
Transactions" on Volume  EM-23,  vol.  1,  1976;  V.  Berg  -  P.  Friedman, 
Corporate courtship and succesful joint ventures,  in “California management 
review”, University of Berkley, 1978. 
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produttività,  come  si  riscontra  ad  esempio  nel  settore 
petrolchimico.  L'accesso  a  marche  o  a  reti  di  distribuzione 
migliori può aumentare le vendite e rafforzare la produttività, 
ciò  avviene  nel  settore  dei  prodotti  farmaceutici  su 
prescrizione  medica;  l'accesso  a  una  fonte  economica  di 
materie  prime  a  bassi  costi  e  di  qualità  migliore  può 
aumentare i margini di profitto dei partners come si nota nel 
settore  dell'estrazione  di  carbone22.  Le  joint  venture  oltre  a 
rendere   possibile  l'accesso  a  tecnologie  innovative,  danno 
anche  alle  imprese  la  possibilità  di  scambiarsi  il  personale 
tecnico.  Le  aziende  hanno  l'opportunità  di  diventare  più 
flessibili  in  quanto,  se  le  j.  v.  se  gestite  in  modo  valido, 
facilitano un migliore scambio delle informazioni e aumentano 
le comunicazioni. Infine esse possono ridurre il turn over del 
personale  e  conservando  le  risorse  di  maggior  valore 
dell'azienda, il talento imprenditoriale. Le j. v. rappresentano 
un ottimo metodo per trattenere i manager che altrimenti non 
disporrebbero  dei  capitali  necessari  par  lanciare  la  loro 
“businnes ideas”23
Dalla  creazione  di  j.  v.  si  possono  ottenere  anche  vantaggi 
competitivi,  cioè  vantaggi  relativi  al  miglioramento  della 
produzione concorrenziale dei partecipanti agli accordi che si 
consegue  proprio  grazie  agli  accordi  stessi.  I  vantaggi 
22 Cfr.  Lawrence  G.  Franko,  Joint  venture  survival  in  multinational  
corporations,  Praeger, New York, 1971; cfr. John D. Daniels,  Recent foreign 
direct manufacturing investiment in the United States: an interwiev study of  
the deciosion process, Praeger, New York, 1971. 
23 Kathryn Rudie Harrigan,  Joint  venture,  Columbia University,  New York, 
1987, versione italiana a cura di Fabio Corno, Cedam, Padova, 1988. 
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competitivi  possono essere  così  individuati:  nella  possibilità 
attraverso le intese di influenzare l'evoluzione della struttura 
della domanda nel settore favorendo lo sviluppo pioneristico 
in  nuovi  settori,  riducendo  l'instabilità  della  concorrenza, 
razionalizzando  settori  ormai  maturi;  nella  possibilità  di 
anticipare i concorrenti consentendo di ottenere velocemente 
clienti migliori, ampliare le capacità o l'integrazione verticale, 
acquistare  termini  di  vantaggio  e  risorse,  coalizzarsi  con  in 
partner  migliori;  nel  creare  reti  distributive  adeguate 
presentandosi uniti su nuovi mercati, ottenendo l'accesso a reti 
globali24.  Quindi  le  j.  v.  possono  diventare  una  arma 
concorrenziale  efficace.  Le  joint  ventures  possono  essere 
costituite  per  avviare  nuovi  settori  del  tutto  nuovi  perché 
minimizzano  i  capitali  che  le  aziende  devono  investire  in 
settori  allo  stato  embrionale  e  potenzialmente  incerti.   Si 
richiede alle imprese un impegno nel cogliere le iniziative e nel 
forzare strutture settoriali ad evolversi in modo favorevole25 I 
manager  dovrebbero  portare  alla  strategia  cooperativa  le 
esperienze  di  aziende  in  settori  maturi,  e  applicare  le  loro 
conoscenze alle joint venture create tra settori emergenti per 
accelerare il ritmo dello sviluppo infrastrutturale, come hanno 
fatto  le  aziende  petrolchimiche  nelle  attività  di  ingegneria 
genetica. In particolare, le venture cooperative possono creare 
forze concorrenziali, come ad esempio collegamenti verticali, 
24 Adriano Propersi,  Le joint  venture.  Come stipulare alleanze tra imprese,  
Pirola Editore, Milano, 1992, pp 4-6.
25 K.R. Harrigan, Joint ventures and globals strategies, in “Columbia Journal 
of Word Businnes”, vol. 27, 1992.
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oppure  consolidare  preesistenti  posizioni  delle  aziende  sul 
mercato.  Le  J.  v.  possono  contrastare  acquirenti 
potenzialmente  forti  (come  il  Ministero  della  Difesa 
nell'acquisto  degli  armamenti),  oppure  ottenere  assistenza 
tecnica attraverso l'accesso alle innovazioni apportate in altri 
settori. Ad esempio si possono applicare le conoscenze relative 
alle  esigenze  degli  utilizzatori  di  apparecchi  per  uffici  allo 
sviluppo  di  software  diretto  agli  stessi  clienti.  I  concorrenti 
imprevedibili, che rappresentano una minaccia per la stabilità 
del  settore,  possono essere tenuti  a  freno attraverso un loro 
coinvolgimento in accordi cooperativi che li portino a puntare 
i  loro  sforzi  su  obiettivi  a  lunga  scadenza  piuttosto  che  su 
guadagni  a  breve  termine,  ottenibili  con  una  semplice 
riduzione  dei  prezzi.  Le  j.  v.  possono  anche  razionalizzare 
settori  maturi,  come  quelli  della  lavorazione  dei  metalli, 
dell'acciaio e quello automobilistico. Esse possono associare in 
settori  maturi  aziende  che  stanno  fallendo,  in  modo  da 
consolidare  la  struttura  del  settore  e  da  permettere  ai 
concorrenti di sopravvivere in una nuova forma, ed eliminare 
le capacità in eccesso, che potrebbero accentuare l'instabilità 
del   settore26.  Ancora,  le  j.  v.  possono  essere  il  mezzo  per 
prevenire una eventuale integrazione sfavorevole all'azienda 
da  parte  di  fornitori  o  di  clienti,  come  nel  caso  dei 
programmatori  di  software  che  hanno  unito  le  loro  forze  a 
quelle delle aziende produttrici di hardware per poter offrire 
servizi  di  database.  Si  possono  mettere  a  frutto  le  capacità 
26 J. Peter Killing, Staetegies for joint venture succes, Praeger, New York, 1983. 
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delle aziende in via di sviluppo, attraverso la formazione di 
venture  con  imprese  che  di  tali  aziende  sono  nemiche 
potenziali.  In  questo  modo,  attraverso  le  joint  venture  le 
aziende  possono  ottenere  più  rapidamente  nuove  capacità 
competitive  o  l'ingresso  in  nuovi  mercati,  guadagnare  più 
forza  sul  mercato,  oppure  controllare  i  leader  di  settori 
emergenti, e giocare le contromosse27.  L'ingresso attraverso le 
joint  venture  può  essere  più  rapido  rispetto  a  quello 
individuale,  perché  nel  primo  caso  si  chiede  meno 
disponibilità  di  capitale.  Le  venture  cooperative 
adeguatamente  strutturate  possono  dare  alle  aziende  la 
possibilità di muoversi più rapidamente verso le innovazioni, 
e di migliorare le loro prestazioni competitive in assoluto. Si 
ricordi  che  la  tempestività  è  un  fattore  importante 
nell'utilizzazione  delle  joint  venture  come  strategia 
competitiva:  le  aziende  che  aprono  la  strada  possono 
guadagnarsi accordi  con i partner migliori ottenendo così un 
vantaggio  competitivo  che  le  imprese  ritardatarie  non 
potranno  eguagliare  costituendo  nuove  joint  venture.  I 
partner,  se  non  strutturano  le  loro  joint  venture  in  modo 
vantaggioso,  rischiano di  creare nuovi concorrenti.  Ma se le 
venture  sono  destinate  a  diventare  un  aspetto  strutturale 
inevitabile  nell'ambito  dei  loro  settori,  le  aziende  devono 
cercare  velocemente  i  migliori  partner  disponibili  per 
prevenire  i  concorrenti  dal  concludere  tali  accordi  prima di 
27 Karen Kraus Bivens - Enid Baird Lovell,  Joint ventures with foreign partners,  National industrial 
conference board, New York, 1966.
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loro. Le joint venture possono anche rappresentare la via di 
salvezza per i settori globali più maturi, in cui, ad esempio, le 
attività  congiunte  della  lavorazione  dell'acciaio  e  della 
costruzione di automobili paiono muoversi verso una nuova 
tendenza, lo sfruttamento di economie congiunte in modo da 
allontanare  i  concorrenti  che  si  stanno  intromettendo  in 
mercati chiave28. 
Chi  tenta  l'ingresso  in  un  mercato,  in  una  nuova  area 
geografica può considerare le j. v. una assicurazione contro le 
barriere commerciali nazionali. Per queste aziende, operare in 
un qualche modo sul mercato obiettivo grazie al superamento 
di  barriere  commerciali,  può  costituire  un  sistema  per 
appianare  tensioni  politiche.  A  volte,  le  imprese 
tecnologicamente  complementari  cooperano  perché  hanno 
bisogno di formarsi una identità locale.  Nel caso di aziende 
che lavorano già  nel  business che interesserà  la futura joint 
venture,  spesso  il  problema  competitivo  cruciale  è 
rappresentato dalla opportunità che i partecipanti alla venture 
si scambino l'accesso alle loro reti di vendita in cambio delle 
capacità  che gli  outsider  possono offrire.  Le j.  v.  riescono a 
difendere  posizioni  strategiche  preesistenti  contro  forse  che 
sarebbero troppo elevate, e quindi incontrastabili, per una sola 
azienda.  Attraverso  la  combinazione delle  risorse interne  di 
diverse imprese, le joint venture possono divenire concorrenti 
più  validi29.  Possono  costituire  un  cuscinetto  tra  culture 
28 C. Kennet Orski,  The world automatic industry at a crossroads: cooperative alliances,  in  “  Vital 
Speeches of the day”,  New York, 1980. 
29 Jules Bachman, Joint ventures in the light of recent antitrust developments:  
35
diverse, e fare così in modo che le aziende maggiori riescano 
ad ottenere l'accesso alle innovazioni portate a termine da quel 
genere  di  ricercatori  che  preferisce  lavorare  in  piccole 
organizzazioni,  come  per  esempio  le  imprese  di  ingegneria 
genetica, perché non vuole entrare  a fare parte della cultura 
delle imprese maggiori  e del tipo di gestione professionale che 
le caratterizza30.
Infine,  per  quanto  riguarda  i  vantaggi  strategici,  essi 
evidenziano  un  campo  di  azione  a  più  largo  respiro  che  i 
partecipanti  all'accordo  intendono  perseguire  per  ampliare 
significativamente, anche su nuovi mercati,  il  loro campo di 
azione.  Tali  vantaggi  tesi  al  miglioramento  della  posizione 
strategica  dell'azienda  possono  mirare  a  creare  e  sfruttare 
energie;  trasferire  tecnologia  e  altre  capacità  ;  diversificare 
attraverso;  facilitare  l'ingresso  di  nuovi  mercati  con  una 
posizione solida,  ottenere prodotti  e  capacità;  razionalizzare 
gli  investimenti;  sfruttare  nuove  utilizzazioni  delle  capacità 
aziendali31.  
Quindi  le  joint  venture  possono  essere  importanti 
strumenti   per  attuare  i  cambiamenti  nelle  posizioni 
strategiche di una impresa. Possono aumentare o diminuire il 
campo  di  azione  di  una  azienda,  stabilizzare  quello  già 
esistente  oppure  aiutare  l'azienda  a  raggiungere  obiettivi 
joint  ventures  in  the  chemical  industry,  in  “Antitrus  Bulletin”,  New York, 
1965; Joseph P. Brodley,  Joint ventures and the justice deparment's antitrust  
guide for international operations, in “Anitrust Bulletin”, New York, 1979.
30 Kathryn Rudie Harrigan,  Joint venture,  Columbia university, New York, 1987, versione italiana a 
cura di Fabio Corno, Cedam, Padova, 1988. 
31 Cfr. Adriano Propersi, Le joint venture. Come stipulare alleanze tra imprese, Pirola Editore, Milano, 
1992.
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strategici  che  si  possono  conseguire  ricorrendo  a  strategie 
cooperative gestite in modo efficace.
Le  joint  venture  possono  creare  sinergie  con  le  attività 
degli azionisti. Le strategie cooperative offrono un mezzo per 
incrementare  le  sinergie  tra  l'esperienza  e  le  risorse  degli 
azionisti e la venture, così come tra gli azionisti stessi. Nella 
sua funzione di alternativa intermedia tra l'acquisizione (o lo 
sviluppo  interno)  e  la  dipendenza  da  terzi,  la  joint  venture 
rappresenta un mezzo particolare ed altamente flessibile per 
incrementare le innovazioni o per raggiungere altri  obiettivi 
strategici che i manager non dovrebbero trascurare. 
Con  l'accelerazione  delle  innovazioni  tecnologiche  e  di 
pari  passo  con  la  diminuzione  della  durata  dei  prodotti,  le 
joint  venture  sono  sempre  più  importanti  come  mezzo  per 
riuscire ad inserirsi con una posizione modesta ma solida on 
nuovi  settori,  che  a  lunga  scadenza  potrebbero  rivelarsi  di 
grande importanza strategica per gli azionisti della venture. Le 
joint  venture  possono  dare  alle  aziende  la  possibilità  di 
diversificarsi in aree che le attraggono, ma che non sono loro 
familiari.  Possono  anche  aiutare  le  aziende  a  diversificarsi, 
spostandosi da settori sfavorevoli ad altri più promettenti. Le 
joint venture, oltre a rappresentare un modo meno rischioso 
per entrare in nuovi mercati, possono anche essere un mezzo 
non  disgregante  per  abbandonare  attività  fondamentali  che 
non sono più consone agli obiettivi aziendali. 
6. I rischi nella creazione di una joint venture.
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La  creazione  delle  venture  comporta  dei  rischi  di 
gestione, alcuni dei quali sono dovuti alla relativa inesperienza 
delle  imprese  coinvolte,  altri  dovuti  invece  alla  inefficienza 
normativa  e  amministrativa  dei  governi  nei  riguardi  della 
utilizzazione  di  questa  alternativa  strategica,  e  a  politiche 
commerciali  non  realistiche.  Anche  la  poca  capacità  degli 
azionisti  di  gestire  la  venture,  che  si  presenta  come  una 
struttura complessa e articolata, può costituire un rischio da 
tenere in considerazione. 
Nello  specifico,  possiamo  riscontrare  problemi  causati 
delle  regolamentazioni  antimonopolistiche:  dato  che  il 
legislatore nel momento in cui prepara i suoi progetti di legge 
non può prevedere tutti i cambiamenti tecnologici che possono 
verificarsi,  le  politiche  governative  riguardanti  la 
regolamentazioni  economiche  devono  essere  dinamiche.  In 
passato si sono applicate, in nazioni industrializzate come gli 
Stati  Uniti,  leggi  antimonopolistiche  molto  rigide  che 
proibivano  le  strategie  di  cooperazione  quando  esse 
sembravano operare come monopoli o se si comportavano in 
modo collusivo32. Ma negli anni '80 i funzionari della divisione 
antimonopolistica hanno segnalato che le j. v. possono essere 
tollerate,  anche  tra  concorrenti  in  mercati  altamente 
concentrati,  se  i  miglioramenti  dell'efficienza  bilanciano  i 
danni che in precedenza si presumevano creati da questo tipo 
32 W.J.  Mead,  The  competitive  Significance  of  joint  ventures,  in  “Antitrust  Bulletin”,  1967;  Joel 
Davidow, International joint venture and the U.S. Antitrust Law, in “Akron Law review”, vol. 20, 2010; 
Frederick M. Rowe, Antitrust aspects of european acquisitions and joint ventures in the United States,  
in “Law and policy in international businnes” , 1980. 
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di accordi33 Nel progettare le joint venture in questo tipo di 
ambiente  giuridico  quindi,  è  particolarmente  importante 
dimostrare una posizione favorevole rispetto alla concorrenza 
e  fornire  una  spiegazione,  sensibile  alle  regolamentazioni 
antimonopolistiche:  si  deve  argomentare  riguardo  alla 
effettiva necessità di costituire una joint venture presentando 
anche prove convincenti della incapacità dei singoli partner di 
precedere da soli,  riguardo ai miglioramenti nell'efficienza che 
si prevede di conseguire dalla cooperazione, riguardo ai flussi 
di nuovi prodotti o tecnologie che potrebbe essere creato dalla 
alleanza,  al  ruolo  che  la  joint  venture  rivestirebbe  nel 
promuovere  la  crescita  e  la  competitività  della   economia 
nazionale a livello internazionale. Le strategie cooperative  per 
poter competere in modo efficiente sollevano problematiche di 
ripartizione del mercato e di limitazione delle libertà, per cui 
gli  aspiranti  partner  devono  formulare  i  loro  accordi  di 
costituzione  della  j.  v.   con  molta  attenzione,  includervi  le 
misure  per  la  composizione  delle  dispute  e  inserire  delle 
varianti  capaci  di  soddisfare  gli  enti  governativi 
antimonopolistici  locali.  Trascurare  questo  aspetto  nella 
progettazione di una joint venture potrebbe portare a costosi 
contenziosi con gli enti pubblici, o anche con i privati34. 
33 Robert E. Taylor,  Joint ventures likely to be encouraged by a friendlier attitude of U.S. Officials, in 
“Wall Street Journal”, 5 Novembre 1984; James T. Hlaverson - Bender,  Transitional joint ventures and  
mergers under the U.S. Antitrust Law, Fordham corporate Law institute, New York, 1984. 
34 D.G. Turner,  Conglomerate mergers and section 7 of the Clayton Act,  in  “Harvard Law review”, 
1965; Gerhard A. Gesell,  Joint ventures in light of recent antitrust developements: joint ventures and  
the prosecutor,  in “Antitrus Bulletin”, 1965; Joachim Treeck, Joint research ventures and antitrust law 
in  the  U.S.,  Germany,  and  European  economic  community,  in  “Journal  of  international  law  and 
politics”,  1970;  K.P.  Ewing,  Joint  research,  antitrust  and  innovation,   in  “Journal  of  research 
management”,  1981;  Raymond  Vernon,  Soveregnity  at  Bay:  the  multinational  spread  of  U.S.  
Enterprise, Basic Books,  New York,  1971. 
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Un  altro  aspetto  da  considerare  è  il  fatto  che  la  joint 
venture è costituita da più di un azionista, per cui da un lato si 
registra sicuramente una perdita di autonomia e di controllo 
globale  sulla  singola  impresa  ,  dall'altro  in  genere  ogni 
azionista ha l'interesse di coordinare le attività della venture 
con quelle della sua impresa.. Le venture che presentano una 
struttura  debole fomentano problemi riguardo alla  condotta 
politica,  in modo particolare nei casi in cui gli azionisti  non 
sono concordi negli obiettivi a lungo periodo. Inoltre i timori 
degli  azionisti  spesso  inaspriscono  le  difficoltà  relative  al 
coordinamento  delle  operazioni,  soprattutto  nei  settori 
industriali in cui le tecnologie mutano con rapidità. 
Ancora,  se  le  motivazioni  determinanti  la  creazione  di 
strategie cooperative non vengono sufficientemente ponderate 
riguardo alla  scelta del partner (su questo aspetto vedere infra 
nel Capitolo I), se l' organizzazione di esse risulta debole o non 
si prevedono adeguati meccanismi di controllo, è possibile che 
le imprese si trovino in condizioni più sfavorevoli rispetto a 
quelle in cui si trovavano prima di entrare a far parte della j. 
v.. Gli studi hanno rilevato poi che l'avere dei partner rende il 
processo decisionale più lento e difficoltoso. 
Va comunque sottolineato che lo studio a priori e teorico 
di  vantaggi  e  svantaggi  che la  creazione delle  joint  venture 
porta con sé, non è sufficiente per la valutazione che deve fare 
una  impresa  al  momento  in  cui  essa  ha  volontà  di  creare 
questo tipo di strategia cooperativa. L'impresa singola dovrà 
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valutare  innanzitutto  quali  effetti  questo   cambiamento 
strutturale produrrà nella sfera di azione della loro azienda e  i 
compromessi  che  essa  è  disposta  a  sostenere  al  fine 
dell'ottenimento di determinati risultati35. 
7. La concezione di una joint venture.
Tra il momento in cui nasce l'idea di un progetto di joint 
venture e quello in cui se ne pongono le basi passa un tempo 
relativamente  lungo  dedicato  all'analisi  e  la  definizione  del 
progetto stesso. I tre punti cardine per arrivare alla creazione 
di una joint venture sono lo studio di progetto, la scelta del 
procedimento e lo studio di redditività. 
Nello  studio  di  progetto  di  joint  venture  vengono 
analizzate attentamente tutte le funzioni di una impresa. Esso 
comprende una indagine dei prodotti e del mercato, ma anche 
del processo industriale, del personale, degli aspetti giuridici, 
fiscali e finanziari. Il  soggetto che intraprende uno studio di 
progetto (l'imprenditore stesso o chi per lui)  avrà  sicuramente 
una certa esperienza in materia e un innegabile ventaglio di 
conoscenze.  Lo studio di  progetto deve basarsi  sulla attenta 
analisi dei tre aspetti fondamentali di una impresa: 
– il mercato e i prezzi
– il processo (industriale o altro)
35 Kathryn Rudie Harrigan, Joint venture, Columbia University, New York, 1987, versione italiana a 
cura di Fabio Corno, Cedam, Padova 1988; Brian Twiss, Managing technological innovation, Longman 
Group,  Londra,  1974;  Philip  Friedman  -  S.  Berg  -  J.  Dincan,   External  vs.  internal  knowledge  
acquisition,  an  alnalisys  of  research  and  development  intensity  and joint  ventures,   in  “Journal  of 
economics and businnes”, 1979; Peter Killing,  How to make a global joint venture work, in “Harvard 
Businnes Review”, 1982. 
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– la redditività finanziaria, 
aspetti  che  verranno  illustrati  in  un  testo  relativamente 
sintetico dal soggetto che ha compiuto questa analisi. 
Lo  studio  del  mercato  costituisce  senza  dubbio  la  parte 
fondamentale dello studio di un progetto di joint venture: si 
devono  esaminare  le  implicazioni  commerciali  e  soprattutto 
l'incidenza del nuovo prodotto sul mercato, sui prezzi e sulla 
concorrenza.  E'  da  tenere  in  considerazione  che  spesso  la 
decisione  di  creazione  della  joint  venture,  che  c'è  alla  base 
dello  studio  di  progetto,  non  ha  legami  con  la  normale 
redditività  finanziaria.  Questa  decisione  può  originare  dalla 
volontà  d'acquisire una parte  del  mercato per contrastare le 
iniziative  della  concorrenza:  si  tratta  allora  di  strategia  di 
gruppo  o  di   società.  La  decisione  può  avere  anche  radici 
politiche:  è  il  caso  di  accordi  tra  governi  o  tra  società 
influenzate dai rispettivi governi: in questo caso la redditività 
può  passare  in  secondo  piano  rispetto  all'interesse  di  un 
miglioramento tecnologico,  può trattarsi  infatti  del  lancio di 
un nuovo  prodotto o di un prodotto vecchio a cui sono stati 
apportati significativi miglioramenti.  Lo studio di mercato è 
composto da varie operazioni: di definiscono gli obiettivi;  si 
indicano quali sono le informazioni di base già possedute dal 
quale  lo  studio  del  mercato  può  prendere  avvio  (prodotti 
esistenti, prodotti consumati nella zona interessata; statistiche 
globali del  prodotto, prezzi di mercato correnti per i prodotto, 
condizioni  generali  di  vendita  e  di  pagamento,  prodotti 
concorrenti,  area  di  mercato,  prezzi  praticati  dalla 
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concorrenza);  si  fa  un  campionamento  del  prodotto  per 
estrazione  a  sorte  diretta  o  per  quote;  si  raccolgono 
informazioni  (interviste,  indagine  per  via  telefonica  o  per 
corrispondenza, indagine per strada); infine si fa uno spoglio e 
interpretazione  dei  risultati  e  se  ne  traggono  le  dovute 
conclusioni  in  un  documento  finale,  che  risulterà  un 
documento altamente tecnico. 
Si  passa  poi  allo  studio  del  procedimento  industriale, 
identificando il prodotto e facendo una descrizione dettagliata 
delle  caratteristiche  tecniche  del  prodotto  stesso;  si  effettua 
una  presentazione  analitica  del  procedimento  industriale  di 
fabbricazione sotto forma di schemi, diagrammi etc.; vengono 
presentate le referenze del costruttore licenziatario e spiegate 
se  necessario le ragioni della scelta di questa licenza rispetto 
ad altre.  Segue poi  la  descrizione dei  mezzi  di  produzione: 
attrezzature,  impianti,  locali,  volumi  specifici  del 
procedimento  industriale  (con  particolare  riguardo  ad 
ambienti che devono rispondere a norme specifiche o conformi 
alle  abitudini  della  zona  geografica  interessata), 
l'organizzazione  dei  magazzini,  il  metodo  di  gestione  degli 
stock, il personale necessario, l'assistenza tecnica, le modalità 
di  controllo,  il  piano  di  produzione,  il  piano  di 
approvvigionamento, i servizi di manutenzione.
Inoltre  è  necessaria  una  analisi  economico-finanziaria,  che 
evidenzi gli effetti della introduzione del prodotto sul mercato, 
che  esamini  l'impatto  sulla  concorrenza  ipotizzando  se 
possibile anche le eventuali reazioni. Si stabilisce il prezzo di 
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attacco  sul  mercato  e  viene fissata  la  politica  generale  delle 
condizioni  di  vendita,  ivi  comprese  le  condizioni  di 
pagamento  dei  clienti.  Si  analizzano  i  costi  di  gestione  e  si 
pianifica una prima ipotesi di conto economico del progetto di 
joint  venture.  Quindi  si  introducono  le  valutazioni  circa  il 
capitale necessario:       capitali propri, prestiti a lungo termine 
e  prestiti  bancari  correnti  a  breve  termine.  Lo  studio  di 
progetto  dovrà  contenere  anche  indicazioni  analitiche 
riguardo ai tassi di interesse per l'uso del denaro derivante da 
mutui e prestiti, il tasso di capitalizzazione degli investimenti, 
il  tasso  di  rischio  di  determinate  operazioni,  il  tasso  di 
inflazione  (che  si  ripercuoterà  sul  prezzo  del  prodotto),  il 
flusso di cassa (  cioè il  movimento di fondi e di redditi),  il 
tasso  di  redditività  della  produzione.  Si  dovranno  indicare 
le condizioni di vendita, le quantità che si prevede di produrre 
e di vendere, le modalità di acquisto delle materie prime e dei 
macchinari,  le  condizioni  di  consegna,  gli  investimenti 
mobiliari e immobiliari, le spese per il personale, le spese di 
creazione (acquisizione di licenze, acquisto o trasferimento di 
tecnologia,  acquisto  de  esercizio  commerciale),  nonché  gli 
aspetti tributari che la joint venture dovrà sostenere. L'ultimo 
punto  del  documento  finale  di  presentazione  ha  come 
obiettivo  d'offrire  una  sintesi  del  progetto  e  l'impatto 
potenziale sull'economia dell'area geografica interessata. 
A questo  punto  essendo terminato  lo  studio  di  progetto,  la 
direzione  della  società  che  desidera  investire  in  questo 
progetto da la sua approvazione se ritiene valido il progetto di 
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joint venture. La creazione di joint venture con imprese di altri 
Paesi si svolge necessariamente attraverso tappe e pratiche che 
si assomigliano molto nelle varie nazioni, pur con specifiche 
particolarità:  innanzitutto  si  l'impresa  deve  raccogliere 
informazioni  indispensabili  sul  Paese  nel  quale  si  pensa  di 
operare  tramite  soprattutto  un  consulente  legale  locale.  La 
regola  più  comunemente  utilizzata  è  una  ricerca  presso 
l'ufficio commerciale della propria ambasciata, che consiglierà 
il  miglior  studio  legale  e  fiscale  dove  si  parli  la  lingua 
dell'investitore.  Si  possono  anche  contattare  imprese  già 
consolidate che hanno già legami da tempo con l'impresa che 
ha intenzione di creare la joint venture36.
8. La realizzazione di una joint venture: la scelta  
del partner.
 Un passo decisivo e quindi da ponderare con molta attenzione 
è  quello  della  scelta  del  partner   da  coinvolgere  per  la 
costituzione di una joint venture. I due soggetti possono essere 
così  denominati:  “iniziatore”  e  “partner  potenziale”: 
l'iniziatore  deve fare  una  scelta  di  fronte  a  diversi  possibili 
interlocutori.  E'  quindi  necessario  che  vengano  specificate 
alcune regole generali di identificazione del partner ideale: 
-  il  possesso  di  caratteristiche  complementari  che 
36 Per una analisi più approfondita dei vari aspetti da considerare nel progetto di studio, si veda Claude 
Galetti,  Joint  venture.  De la  conception à la  realisation,  Les  Edition  d'Organisation,  Parigi,  1991, 
traduzione a cura di Nadia Bailo, Franco Angeli, Milano 1992.
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consentano all'organizzazione focale di acquisire un vantaggio 
competitivo
– la  capacità  di  fornire  un  contributo  complementare  e 
bilanciato
– una visione strategica complementare
– una  bassa  probabilità  che  esso  si  trasformi  in  un 
concorrente
– il valore di prelazione al momento il cui il partner  si 
trovi ad affrontare altri concorrenti
– una soddisfacente compatibilità organizzativa 
Per  Harrigan il  partner  ideale  è  quello  che  compenetra  nel 
modo  più  completo  il  sistema  di  forze  e  debolezze 
dell'iniziatore. 
Come  si  può  osservare  è  molto  importante  valutare 
attentamente le motivazioni, i vantaggi e gli svantaggi che o 
propri interlocutori possono trarre dell'alleanza, e tenere sotto 
controllo il loro apporto potenziale in modo che si determini 
un  equilibrio  tra  forze  e  debolezze  reciproche.  Si  devono 
tenere in considerazione le risorse tangibili (impianti, risorse 
finanziarie)  e  intangibili  (  competenze,  immagine  e 
reputazione dell'impresa) del partner potenziale; gli obiettivi 
da questi  perseguiti,  che  devono essere  coerenti   con quelli 
perseguiti  dall'impresa  “iniziatrice”  (siano  essi  identici  o 
complementari);  ed  anche  l'ambiente  culturale  del  partner 
potenziale: la valutazione di questo aspetto si deve focalizzare 
o sulla  forte  compatibilità  culturale  reciproca delle  imprese, 
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oppure  su  aspetti  differenziali  nelle  idee  guida  dei 
comportamenti  del  partner  potenziale  che  possono  risultare 
vantaggiosi alla “iniziatrice”37.
Per la ricerca del partner molte grandi imprese dispongono di 
strutture specializzate di indagine38.
9. Elementi caratteristici ricorrenti negli accordi  
di joint venture.
Gli  elementi  caratterizzanti  gli  accordi  di  joint  venture 
sono generalmente i seguenti39:
• Il  perseguimento  di  uno  scopo  comune  di  natura 
economica  (businnes  common  purpose),  che  viene 
realizzato  grazie  alla  comunanza  di  interessi  (“joint 
interest”) che lega o co-venturers.
•  La realizzazione di una singola operazione di affari o di 
uno  specifico  progetto  (single  transaction,  specific 
venture).  Tale  elemento pur essendo tipico,  soprattutto 
nelle prime forme di joint venture, successivamente non è 
più  stato  considerato  essenziale,  in  quanto  le  joint 
venture spesso gestiscono attività anche durevoli.
•  L'apporto da parte di ciascun associato di denaro, beni 
materiali, conoscenze tecnologiche e servizi per l'esercizio 
dell'impresa comune (contrubution). Oltre a tale apporto 
è spesso necessario anche il conferimento di denaro per la 
37 Cfr. Cristina Boari, Sviluppo organizzativo, comportamenti competitivi e scelta del partner, Etaslibri, 
Milano, 1993.
38 Carlo  Turati,  Economia e organizzazione delle joint venture, Egea, Milano, 1990, p. 182.
39 Si veda anche: Bonvicini,  Le joint venture, tecnica giuridica e prassi societaria,  Giuffrè, Milano, 
1997.
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costituzione  di  un  fondo  comune  per  fronteggiare  le 
spese  di  ordinaria  gestione  della  j.  v..  Peraltro  questa 
distinzione è difficile e delicata: difficile in quanto non è 
sempre  chiaramente  individuabile  la  natura  dei 
finanziamenti  dei  co-venturers  ,  cioè  se  esso  è  un 
finanziamento “con vincolo a pieno rischio” o “a rischio 
limitato”,  secondo  la  distinzione  di  Ferrero40,  se  esso 
finanzi  spese  di  gestione  ordinaria  della  j.  v.  o 
investimenti  produttivi;  delicato  in  quanto  la  diversa 
natura  dei  finanziamenti  può  concorrere  ad  attribuire 
soggettività  giuridica  alla  j.  v.41 E'  opportuno  a  questo 
proposito che il contratto contenga anche a previsione di 
un obbligo, a carico dei partecipanti, di integrare, se ciò si 
rendesse  necessario,  il  fondo  comune  con  ulteriori 
versamenti  proporzionali  alle  singole  quote  di 
partecipazione.  E'  bene  poi  indicare  i  poteri  di 
liquidazione delle somme del fondo che non sono state 
spese.
• Il  riconoscimento  del  diritto  dei  co-venturers  di 
partecipare ai  benefici  dell'impresa comune (sharing of 
profits), come anche ai risultati negativi della stessa
• L'incarico  generalmente  conferito  ad  una  impresa 
partecipante  di  operare  verso  l'esterno  in  qualità  di 
mandatario  e  rappresentante  dei  co-venturers:  tale 
impresa,  denominata  capofila,  operator  sponsor leader, 
40 Cfr. Ferrero, Impresa e menagement, Giuffrè, Milano, 1980.
41  Sul tema si veda Caprara, Corso di economia delle imprese industriali, Giuffrè, Milano, 1982
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prime-contractor,  etc.,  ha  la  funzione  di  coordinare  le 
attività dei co-venturers e di intrattenere i rapporti con i 
terzi.  Generalmente,  per  ragioni  di  opportunità,  viene 
affidato  il  ruolo  di  capofila  all'impresa  che  ha  la 
nazionalità dello Stato in cui è localizzato l'investimento 
o  nel  quale  andranno  realizzati  i  lavori,  al  fine  di 
facilitare i  contatti  con le autorità nazionali.  Altre volte 
tale  ruolo  viene  affidato  consapevolmente  a  un  co-
venturer straniero, come spesso succede nei contratti di j. 
v.  internazionali  petrolifere.  Nelle  j.  v.  strumentali, 
all'impresa  capofila  viene  affidato  il  compito  di 
presentare  l'offerta  comune  per  l'esecuzione  della 
commessa,  quello  di  condurre  le  trattative  e  di 
sottoscrivere il contratto di appalto in nome proprio e in 
nome e per conto delle altre partecipanti.
•  L'esclusione  della  responsabilità  reciproca  solidale  e 
illimitata dei contraenti per l'esecuzione delle prestazioni 
ad  essi  devolute  nel  contesto  del  contratto,  con 
limitazione della  responsabilità  del  singolo  co-venturer 
alle obbligazioni assunte nell'esercizio dell'attività che si 
è  impegnato  a  svolgere.   Si  tratta  quindi  di  una 
limitazione della responsabilità limitatamente ai rapporti 
interni,  nei  confronti  degli  altri  co-venturers,  mentre 
normalmente verso l'esterno la responsabilità di ciascun 
partecipante è solidale e illimitata. Per escludere anche la 
responsabilità esterna occorrerà una apposita previsione, 
ma  è  frequente  il  caso  di  j.  v.  strumentali  in  cui  il 
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committente pone come condizione per la partecipazione 
del  gruppo  alla  gara  d'appalto  che  i  partecipanti  al 
gruppo assumano la responsabilità illimitata e solidale. E' 
quindi molto importante che il contratto di j. v. contenga 
la  clausola  di  limitazione  della  responsabilità,  dal 
momento anche che nell'ordinamento italiano esiste pur 
sempre  un  principio  generale  che  prevede  la 
responsabilità  illimitata  e  solidale  dei  partecipanti  a 
gruppi organizzati sforniti di personalità giuridica.
•  La determinazione di una struttura organizzativa più o 
meno  formalizzata  (anche  tale  formalizzazione,  più  o 
meno  marcata,  concorre  a  determinare  la  personalità 
giuridica  della  joint  venture,  ove  è  generalmente 
riconosciuto a ciascun partecipante il diritto di reciproco 
controllo  e  di  intervento  nella  gestione  dell'impresa 
comune.  Ciò  avviene  spesso  con  la  creazione  di  un 
organo  collegiale  di  gestione  e  di  comitati  tecnici  e  di 
controllo, con la definizione dei poteri degli stessi e degli 
obblighi di rendiconto. 
Il  comitato  di  gestione  è  un   organo  tipico  delle  j.  v. 
strumentali, che oltre a svolgere spesso un ruolo consultivo nei 
confronti  dell'impresa  leader,  può  anche  avere  un  ruolo 
decisionale nella fase di esecuzione del contratto. 
Nelle j. v. operative invece, spesso il compito di organizzare e 
di  coordinare  le  prestazioni  delle  imprese  partecipanti,  può 
essere affidato a una società che viene appositamente costituita 
per  questo  scopo:  si  tratta  di  una  società-organo  a  cui 
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partecipano  equalitariamente  i  co-venturers,  che  garantisce 
l'esercizio congiunto della gestione dell'affare, e la cui funzione 
e durata sono subordinate all'esistenza della j. v..
• La  previsione  di  clausole  compromissorie  per  la 
soluzione dei conflitti che possono insorgere tra i co-venturers. 
Data  infatti  la  particolare struttura organizzativa della  j.  v., 
basata  come è  sul  consenso  unanime dei  partecipanti,  ogni 
controversia  o  possibile  controversia  deve essere  risolta  nel 
più  breve  tempo  possibile:  ecco  allora  che  è  preferibile 
ricorrere a uno strumento agile quale l'arbitrato piuttosto che 
portare  la  lite  dinanzi  al  giudice.  Spesso  anzi  il  collegio 
arbitrale  non  avrà  solo  la  funzione  di  interpretare  e  di 
determinare  la  modalità  di  esecuzione  delle  singole 
obbligazioni,  qualora  il  contratto  sia  lacunoso  in  merito  o 
qualora le parti non concordino sul contenuto delle stesse. Il 
contratto  dovrà  poi  prevedere  a  che  tipo  di  arbitrato  far 
ricorso:  se  all'arbitrato  denazionalizzato,  o  a  quello  che 
giudicherà  ex bono et  aequo,  o  all'arbitrato che giudicherà 
secondo  la  prassi  e  la  consuetudine  del  commercio 
internazionale,  o  a  quello  che  applicherà  la  legge  di  uno 
specifico Paese, etc.
Gli  elementi  sopra  elencati  si  ritrovano  generalmente 
negli accordi che si ispirano alla “contractual joint venture” e 
in tal caso sono  sanciti nel contratto (agreement), ma anche 
nelle forme che si ispirano alla “joint venture corporation”, ove 
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si ritrovano negli statuti societari o in accordi parasociali42.
Passando ad analizzare più in specifico il  contratto  di  joint 
venture, esso presenta ricorrentemente queste clausole43:
• individuazione  della  forma  giuridica  più  idonea  per 
l'accordo e della legislazione di riferimento,
• indicazione della denominazione, della sede legale ed 
amministrativa, dello scopo e della durata,
• disposizioni  relative  ai  diritti  reciproci  degli 
associati,
•  natura degli  apporti  degli  associati  a capitale e 
quote di partecipazione, 
• remunerazione degli associati,
•  diritti  e  responsabilità  tecniche  di  gestione  di 
ognuna delle parti,
•  conferimento, per lo più in denaro, commisurato 
alla quota di partecipazione, per costituire un fondo comune 
indisponibile,  fino  al  perfezionamento  della  venture  e  da 
ricostituire in caso di perdita di gestione,
•  oneri  di  prestazioni  accessorie  dei  partners  a 
vantaggio  dell'organizzazione  unitaria  della  impresa 
congiunta,
•  previsione  di  un  organo  collegiale-gestionale 
amministrativo cui sono conferiti ampi poteri, nonché comitati 
tecnici e di controllo,
•  composizione del  consiglio  di  amministrazione, 
42 Cfr  Adriano  Propersi,  Le  joint  venture.  Come  stipulare  alleanze  tra  imprese,  Pirola  Editore, 
Milano,1992. 
43 Cfr. G.Rossi, Formulario dei consorzi e delle joint venture, Pirola Editore, Milano, 1996. 
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rappresentanze  e  attribuzioni  dei  seggi  agli  associati 
(notifiche, quorum),
• nomina dei dirigenti,
• previsione  degli  organi  di  controllo  (revisori, 
ispettori), e previsione di meccanismi di controllo e sanzioni 
relative per le inadempienze,
•  redazione del bilancio annuale da sottoporre ad 
approvazione,
• ripartizione  dei  profitti  e  delle  perdite, 
rispettando  il  diritto  dei  partner  e  partecipazione  in 
proporzione  alla  propria  quota  ai  risultati  economici 
dell'impresa in comune,
• soluzione  delle  controversie,  modalità  degli 
arbitrati,
•  condizioni per la messa in liquidazione della j. v.,
•  disposizioni  concernenti  la  redazione  di 
regolamenti o accordi specifici44.
E'  possibile  altresì  riscontrare frequentemente,  anche se 
non sono  connaturati  al  rapporto  associativo  in  argomento, 
bensì  alle  peculiarità  dell'opus:  l'esistenza di  un venturer  in 
posizione  di  capofila;  l'inscindibilità  tecnico-economica 
dell'opus  da  eseguire;  le  previsioni  nel  caso  di  dimensione 
operativa-finanziaria  eccedente  la  potenzialità  di  singoli 
partner.
Un  altro  elemento  molto  importante  per  la  stipulazione  di 
44 Cfr. Claude Galetti,  Joint venture. De la conception à la realisation,  Les Edition d'Organisation, 
Parigi, 1991, traduzione a cura di Nadia Bailo, Franco Angeli, Milano 1992.
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rapporti  di  j.  v.  è  quello  della  scelta  della  legislazione  di 
riferimento del  contratto.  Tale scelta deve essere concordata 
tra le parti . Si potrà decidere di sottoporre il contratto a una 
legge del Paese della controparte, oppure anche alla legge di 
un Paese terzo ( e ciò si potrà fare quando non sia possibile 
raggiungere un accordo: non sono infrequenti i casi in cui si 
sceglie la legge di un Paese neutrale, ad es. la Svizzera). Nel 
fare tale scelta sarà opportuno consultare preventivamente un 
esperto.  La  scelta  della  legge  applicabile  può  essere 
condizionata  anche  dalla  scelta  del  foro  competente:  infatti 
scegliendo  una  giurisdizione  ordinaria  ,  sarà  preferibile 
scegliere  la  legge  del  foro  competente;  mentre  in  caso  di 
arbitrato si  avrà una maggiore flessibilità:  infatti  ,  essendo i 
collegi  arbitrali  di  solito  composti  da  persone  di  diversa 
nazionalità e trattandosi normalmente di persone abituate ad 
applicare leggi diverse, i problemi pratici saranno minori45
10. Classificazione delle joint venture.
Per concludere questo primo capitolo, passiamo proporre 
una  classificazione  delle  varie  tipologie  di  joint  venture 
riscontrate della teoria e nella prassi fino ad oggi, applicando 
diversi criteri: struttura della joint venture, ambito geografico 
di  operatività  (da non confondere con il  criterio tecnico del 
“mercato geografico di riferimento”), durata, forma giuridica 
etc.
45 Cfr. Adriano Propersi, Le joint venture. Come stipulare alleanze tra imprese, Pirola Editore, Milano, 
1992. 
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  Possiamo  innanzitutto  distinguere  tre  ambiti  di 
classificazione  delle  joint  venture:  un  primo  derivante  dal 
diritto  statunitense,  che  ha  visto  sorgere  il  fenomeno,  uno 
derivante  dalla  normativa  comunitaria  in  materia  di 
concentrazioni,  infine  un  ambito  di  definizione  e 
classificazione  derivante  dalla  prassi  commerciale 
internazionale, nella quale si fa largo uso di questa figura46. 
Secondo  il  diritto  statunitense   si  evidenziano,  con  un 
criterio prettamente giuridico di distinzione, le “joint venture 
corporations” dalle  “unincorporated”  o  “contractual  joint 
venture”.  Le  prime  indicano  società  di  capitali  con 
responsabilità  limitata  aventi  per  oggetto  una  attività 
congiunta fra diverse imprese “co-venturers”. Si realizza una 
entità  distinta  da  quella  delle  società  madri,  destinata  ad 
operare  autonomamente  e  su  base  durevole.  Le  seconde 
corrispondono  ad  una  fattispecie  di  tipo  contrattuale  non 
implicante  la  costituzione  di  un  ente  separato  rispetto  ai 
partecipanti “co-venturers”, i quali con il contratto perseguono 
un fine congiunto.  Tale  accordo è  semplicemente un mezzo 
per coordinare le politiche commerciali delle imprese coinvolte
47. 
Secondo la normativa dell'Unione Europea, nella quale è 
presente  un’ampia  e  dettagliata  produzione  normativa  e 
46 Giacomo  Pescatore  -  Stefano  Angione,  Le  joint  venture  nella  normativa  
comunitaria: una scheda riassuntiva, in www.bcp-lex.com. 
47  A. Propersi,  Le joint venture  –  Come stipulare alleanze tra imprese, Pirola 
Editore, Milano, 1992, p 3; cfr. Bonvicini,  Le joint venture, Tecnica giuridica e  
prassi societaria, Giuffrè, Milano, 1977.
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altrettanto  ampie  disquisizioni  dottrinali  sulle  imprese 
comuni,  troviamo invece le seguenti tipologie: 
I) “co-operative joint venture” / “concentrative joint 
venture”: per questa suddistinzione dobbiamo fare riferimento 
all’art.  3,  par.  2,  del  Regolamento  CEE  n.  4064/89,  che 
disciplina  il  controllo  della  Commissione  Europea  sulle 
operazioni  di  concentrazione   tra  imprese  (“Regolamento 
concentrazioni”)48“la  costituzione  di  un'impresa  comune  che  
esercita  stabilmente  tutte  le  funzioni  di  una  entità  economica  
autonoma,  va  considerata  come un'operazione  di  concentrazione”. 
Precisiamo  fin  da  subito  che  questa  classificazione  verrà 
ampiamente  approfondita  nel  secondo  capitolo  di  questo 
lavoro di tesi. Ne analizziamo adesso i tratti più importanti
Questa disposizione va letta in collegamento con l’art. 2, par. 4, 
dello stesso Regolamento concentrazioni, in forza del quale “se  
e in quanto la costituzione di un'impresa comune, che è frutto di  
un'operazione  di  concentrazione  ai  sensi  dell'articolo  3,  ha  per  
oggetto  o  per  effetto  il  coordinamento  del  comportamento  
concorrenziale  di  imprese  che  restano  indipendenti,  detto  
coordinamento viene valutato sulla base dei criteri di cui all'articolo  
85  [ora  81],  paragrafi  1  e  3  del  trattato,  al  fine  di  stabilire  se  
l'operazione sia compatibile o meno con il mercato comune”.
Dalla  combinazione degli  articoli  citati  deriva la  prima 
importante  distinzione,  operata  in  ambito  comunitario,  tra 
48 Tale regolamento è stato sostituito, in data 1° maggio 2004, dal Regolamento 
CE n. 139/2004, del 20 gennaio 2004 (GUCE L 24 del 29.01.2004, pag. 1). In ogni 
caso, in materia di joint venture, il nuovo regolamento non introduce modificazioni 
a quanto previsto dal Reg. 4064/89.
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imprese comuni concentrative (note anche come concentrative 
joint venture) e imprese comuni cooperative (dette anche  co-
operative  joint  venture).  Le  prime  sono  vere  e  proprie 
operazioni di concentrazione (dalle quali deriva la costituzione 
di una nuova entità economica autonoma, quale è, ad esempio, 
una  società  partecipata  dalle  società  madri)  e  come  tali 
vengono  assoggettate  dalla  Commissione  Europea  alla 
disciplina  contenuta  nel  Regolamento  concentrazioni.  Le 
seconde, invece, concretizzandosi in un coordinamento tra le 
società  madri  con  riferimento  ai  prezzi,  al  volume  di 
produzione,  all’innovazione etc.,  sono  riconducibili  all’alveo 
dell’antitrust  e, pertanto, trattate alla stregua dei cartelli tra 
imprese vietati ai sensi dell’art. 81, par. 1, del Trattato CE. 
II) concentrative joint venture  con effetti cooperativi: 
a metà strada tra le joint venture concentrative e cooperative, 
si  collocano  le  joint  venture  concentrative  aventi  effetti 
cooperativi  alle  quali  si  riferisce  l'art.  2,  par.  4,  del 
Regolamento concentrazioni. Questo ibrido si realizza quando 
una  joint  venture  concentrativa,  come  definita  poc’anzi, 
determina,  direttamente  o  indirettamente,  anche  effetti 
coordinativi delle politiche commerciali delle società madri. In 
ogni  caso,  affinché  si  possa  parlare  di  joint  venture 
concentrativa  avente  effetto  cooperativo,  gli  effetti 
concentrativi  (autonomia,  mutamento  strutturale  ecc...) 
devono  sempre  prevalere  sui  possibili  effetti  coordinativi 
dell’operazione.  Va  detto,  in  proposito,  che  l’originaria 
57
formulazione  del  Regolamento  concentrazioni  non 
ricomprendeva nel proprio ambito di applicazione le imprese 
comuni  concentrative  aventi  effetti  cooperativi 
assoggettandole,  invece,  alla  disciplina  Antitrust  contenuta 
negli artt. 81 e 82 del Trattato CE e nella normativa derivata. 
Tuttavia, poiché questa esclusione aveva provocato non pochi 
equivoci tra gli operatori del settore, si è deciso di emendare il 
Regolamento  concentrazioni  con  il  Regolamento  (CE)  n. 
1310/9749, il quale, introducendo l’art. 2, par. 4, ha incluso le 
joint  venture  concentrative  aventi  effetti  cooperativi 
nell’ambito  di  operatività  del  Regolamento  concentrazioni50. 
Ad oggi, pertanto, rimangono escluse da quest’ultimo soltanto 
le joint venture cooperative le quali, come detto, devono essere 
valutate secondo le regole Antitrust.
III) full-function joint venture /  partial-function joint 
venture:  un'ulteriore  distinzione  rilevante  ai  fini  del 
Regolamento  concentrazioni,  che  pure  verrà  trattata  in 
specifico nel prossimo capitolo, è quella tra imprese comuni a 
49 GUCE L 180 del 09.07.1997, p 1. 
50 Cfr. sul punto, anche la comunicazione della Commissione, del 2 marzo 
1998, relativa alla valutazione delle imprese comuni a pieno titolo in base alle  
regole di concorrenza della Comunità europea (GUCE C 66 del 02.03.1998, 
pag. 38),  nella  quale si  legge che “a seguito dell'adozione del regolamento  
(CE) n. 1310/97 (…) tutte le imprese comuni a pieno titolo che rivestano una  
dimensione comunitaria e abbiano per oggetto o per effetto di coordinare il  
comportamento concorrenziale di imprese che restano indipendenti sono state  
incluse  nel  campo  di  applicazione  [del  Regolamento  concentrazioni].   Di  
conseguenza, le imprese comuni summenzionate non ricadono più nell'ambito  
delle disposizioni dei regolamenti (CEE) n. 17/62, n. 1017/68, n. 4056/86 e n.  
3975/87”.  Sul  concetto  di  impresa  comune  di  dimensione  comunitaria  si 
rimanda a quanto esposto nel secondo capitolo di questo lavoro.
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pieno  titolo  (note  anche  come  full-function  joint  venture)  e 
imprese  comuni  a  titolo  parziale  (c.d.  partial-function  joint 
venture).  Le  prime,  assoggettate  al  Regolamento 
concentrazioni,  sono  quelle  imprese  che  operano  in  un 
determinato  mercato  “esercitando  le  funzioni  normalmente 
svolte dalle altre imprese attive sul medesimo mercato”. A tal 
fine l’impresa comune deve disporre di risorse, finanziarie e di 
altra  natura,  vale  a  dire,  tra  l’altro,  di  mezzi  finanziari,  di 
personale e di attività (materiali e immateriali) sufficienti per 
poter  esercitare  durevolmente  una  attività  economica.  Per 
quanto riguarda i diritti di proprietà intellettuale, è sufficiente 
che  questi  siano  dati  in  licenza  all’impresa  comune  per  la 
durata della sua attività”51. Pertanto, un’impresa comune sarà 
considerata come full function quando:
(a) le società madri hanno il controllo congiunto dell’impresa 
comune, 
(b) quest’ultima svolge tutte le attività di una entità economica 
autonoma,
 (c) è costituita per funzionare “on a lasting basis”, ovvero per 
un lungo periodo e non a breve o medio termine52.
Diversamente,  le  imprese  comuni  a  titolo  parziale,  che 
sono  assoggettate  alla  disciplina  Antitrust,  sono  quelle  che 
assumono  unicamente  alcune  delle  attività  esercitate  dalle 
società  madri  senza  tuttavia  operare  autonomamente  sul 
51 Punto 13 della Comunicazione del 1994.
52 Cfr. la Comunicazione della Commissione, del 1998, relativa alla nozione di imprese comuni che  
esercitano tutte le funzioni di una entità economica autonoma  (full-function joint venture)  in GUCE C  
66 del 02.03.1998;  Bellamy & Child,  European Community Law of Competition, Sweet & Maxwell, 
London, 2001, p. 352.
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mercato. È questo il caso, ad esempio, delle joint venture che si 
limitano a svolgere attività di produzione, distribuzione e/o 
vendita  dei  prodotti  delle  società  madri:  in  questi  casi,  le 
imprese comuni a titolo parziale svolgono esclusivamente una 
attività  ausiliaria  a  quella,  principale,  svolta  dalle  parent 
companies53.
Queste  tre  tipologie,  delineate  in  ambito  comunitario, 
sono state descritte schematicamente in questa sede e saranno 
oggetto di ampia trattazione nel prossimo capitolo.
IV)  structural  joint  venture:  un’altra  tipologia  di  joint 
venture è la c.d. impresa comune strutturale (o structural joint 
venture), che è  riconducibile alle j. v.  cooperative. Infatti, nel 
caso in esame,  la  cooperazione tra le  società madri,  anziché 
realizzarsi  prevalentemente  su  base  contrattuale  (come 
generalmente  accade  nelle  imprese  comuni  cooperative),  si 
realizza  mediante  la  creazione,  ex  novo,  di  una  struttura 
societaria  distinta  dalle  società  madri,  dotata  di  personalità 
giuridica, ma priva di autonomia decisionale. In particolare, le 
structural  joint  venture  sono  caratterizzate  dal  fatto  di 
comportare  un  importante  cambiamento  strutturale  ed 
organizzativo  in  seno  alle  società  madri,   significanti 
investimenti finanziari da parte di queste ultime e   sensibili 
conferimenti,  in  favore  dell’impresa  comune  strutturale,  di 
assets  materiali  e  immateriali  come  know-how  e  diritti  di 
proprietà intellettuale da parte delle parent companies. Va da 
53 Punto 14 della Comunicazione del 1994.
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sé, anche alla luce di quanto detto sopra, che le structural joint 
venture,  non  concretizzandosi  in  un’operazione  di 
concentrazione, dovranno essere analizzate, ed eventualmente 
approvate, sulla base della disciplina Antitrust54.
Nell’ambito del diritto commerciale internazionale, dove 
peraltro  manca  una  disciplina  unitaria  che  regolamenti  in 
maniera analitica le imprese comuni, secondo la tripartizione 
effettuata dalla dottrina, le joint venture si distinguono in:
a) equity joint venture,
b) non-equity joint venture,
c) equity-non-equity joint venture.
Le prime sono caratterizzate da un conferimento diretto 
di capitale, nell’impresa comune, da parte delle società madri, 
mentre nelle seconde le  parent companies  non partecipano al 
capitale  ma  conferiscono  esclusivamente  i  propri  brevetti, 
marchi, know-how, assistenza tecnica e così via.
Infine,  nella  terza  categoria  sopra  citata,  si  realizza  un 
conferimento  diretto,  ad  opera  delle  società  madri,  tanto  di 
capitali quanto di diritti di proprietà intellettuale.
Questa  tripartizione  è  basata  esclusivamente  su 
valutazioni di carattere economico55.
Troviamo comunque altri criteri di definizione delle j. v. 
per classificare le varie tipologie  di j. v. che si riscontrano nella 
54 Giacomo Pescatore - Stefano Angione,  Le  joint venture  nella normativa  
comunitaria: una scheda riassuntiva,  in www.bcp-lex.com;   cfr.  Bonvicini, 
Le joint venture. Tecnica giuridica e prassi societaria, Giuffrè, Milano, 1977.
55Giacomo Pescatore  -  Stefano  Angione,  Le  joint  venture  nella  normativa  
comunitaria: una scheda riassuntiva,  in www.bcp-lex.com. 
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prassi:  si  distingue infatti  tra  le  joint  venture operative,  che 
hanno per scopo la realizzazione di un investimento congiunto 
per la gestione durevole fra co-venturers di tale investimento, 
dalle joint venture strumentali, che consistono nell’accordo fra 
più imprese per disciplinare e organizzare congiuntamente la 
gestione ed esecuzione di determinati contratti complessi.
Le  joint  venture  possono  essere  classificate  anche  in 
funzione del rapporto speciale che si crea con in partecipanti. 
In tal senso si parla di creazioni di:
a) accordi orizzontali
b) accordi verticali
c) accordi di diversificazione
L’ipotesi  di  j.  v.  orizzontali  si  ha quando essi svolgono 
l’identica  funzione  produttiva,  di  mercato  o  tecnologia  dei 
partecipanti  all’accordo.  Talvolta  questa  identità  si  ha  per 
tutto, tranne per l’area geografica di influenza, in tal caso la j. 
v.  opera  su  mercati  geograficamente  differenti.  Più  imprese 
quindi creano una j. v. spesso al fine di avere una struttura che 
ampli il raggio di azione commerciale dei partecipanti. 
Il  caso  delle  j.  v.  verticali  si  ha  quando  i  partecipanti 
creano una struttura separata che è posizionata a monte degli 
stessi, per consentire più economiche forniture, o a valle dei 
partecipanti,  per  favorire  la  distribuzione  della  loro 
produzione.  Tali  accordi  che  si  trovano  in  una  stadio  della 
catena di trasformazione diverso dai loro promotori vengono 
costituite per migliorare la linea produttiva dei partecipanti.
Il terzo caso, quello degli accordi di diversificazione, può 
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consentire  a  soggetti  che  non  sono  collegati  né 
orizzontalmente  ne  verticalmente  di  ottenere  l’accesso  alle 
conoscenze,  alla  tecnologia,  o ad altre  risorse desiderate dai 
partecipanti per riuscire ad entrare in nuovi settori, nei quali 
esistono  barriere  all’entrata  talmente  forti  da  rendere 
impossibile l’ingresso a una singola azienda.
Inoltre, sotto la denominazione di joint venture possono 
essere  parzialmente  ricondotte  le  figure  giuridiche  della 
“partnership” inglese, la società semplice del diritto tedesco e 
svizzero,  la  “association  momentanèe  de  droit  belge”,  la 
“grupacion temporal de empresa” spagnola, adottata anche in 
Portogallo,  il  “groupement  d’intèret  economique”  francese, 
etc. 
E’ stato inoltre istituito dalla  CE il Gruppo Europeo di 
interesse  economico.  In  taluni  Paesi  ex-comunisti  (Romania, 
Polonia, Cina, Ungheria e altri) sono previste forme giuridiche 
di  cooperazione  fra  imprese  occidentali  e  enti  locali 
riconducibili alle j. v. che consentono investimenti occidentali 
in questi Paesi. Come abbiamo già sottolineato, In Italia non è 
prevista una particolare figura giuridica assimilabile alla j. v.: 
in  dottrina  si  parla  di  “impresa  comune”  o  “congiunta”  in 
riferimento al fenomeno di cui si sta trattando.
Possiamo  affermare  che  le  j.  v.  sono  ormai,  alla  luce 
dell’evoluzione  dell’economia  e  del  diritto  un  fenomeno 
operante  in  modo  unitario  nel  contesto  economico  che 
presentano caratteri omogenei di gestione56. 
56 A. Propersi, Le joint venture. Come stipulare alleanze tra imprese, Pirola Editore, Milano, 1992, pp 
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 CAPITOLO SECONDO
LE JOINT VENTURES NELLA 
NORMATIVA ANTITRUST EUROPEA
 1.  Il sistema antitrust in Occidente.
 La maggior parte dei Paesi industrializzati ha proceduto sia 
alla deregolamentazione di mercati in precedenza controllati, 
sia  all'attuazione  e  al  perfezionamento  di  normative  per  la 
tutela  della  concorrenza,  considerata  come  il  principale 
strumento  per  impedire  i  comportamenti  escludenti  o 
limitativi dell'accesso al mercato da parte di nuovi concorrenti.
   La normativa a  tutela  della  concorrenza (antitrust)  ha lo 
scopo  di  disciplinare  i  comportamenti  con  cui  le  imprese 
tentano di acquisire e di sfruttare un potere di mercato che 
consenta  loro  di  praticare  prezzi  più  elevati  o  condizioni 
35-38;  cfr.  AA.vv.,  Internazionalizzazione dell’industria:  nuove forme e problemi aperti, F.  Angeli, 
Milano, 1984;  Henry W. Nichols,  Joint Venture, in “Virginia Law review”, 1950. 
64
contrattuali più vantaggiose rispetto a quelle ipotizzabili in un 
mercato concorrenziale. Il primo corpo di norme riguardante 
le  pratiche  restrittive  della  concorrenza  e  i  monopoli  od 
oligopoli,  vide  la  luce  negli  Stati  Uniti  d'America  con 
l'adozione,  nel  1890,  dello  Sherman  Act,  che  nacque  come 
reazione allo  strapotere dei  grandi complessi industriali  ma 
comunque  nel  quadro  di  un  più  generale  progetto  di 
protezione della concorrenza. 
In  Europa,  soprattutto  tra  le  due  guerre  mondiali, 
svilupparono  invece,  a  fini  protezionistici,  politiche 
economiche  volte  in  sostanza  a  favorire  cartelli  e 
raggruppamenti di imprese, in primis per emergenti esigenze 
di sostegno corporativo e di coordinamento delle attività dei 
piccoli e medi imprenditori. In queste politiche  economiche  si 
poteva notare l'incisivo intervento dello Stato nell'economia di 
mercato, finalizzato a compiti di amministrazione sempre più 
complessi  e  al  controllo  delle  crisi  cicliche  dei  sistemi 
capitalistici di produzione. Il mutamento radicale del quadro 
politico  globale  e  l'egemonia  economica  degli  Stati  Uniti 
portarono i  Paesi  europei  a legislazioni  antitrust  abbastanza 
simili  al  modello  statunitense  e  quindi  rivolte   a  tutelare  il 
pluralismo della concorrenza (vedi le leggi antimonopolistiche 
che, tra il 1945 e il 1957, si diedero Germania e Inghilterra). 
   Queste tecniche sono peraltro ispirati a tecniche legislative 
differenti:  in  alcuni  prevale  un  metodo  cosiddetto  di 
“controllo”,  che  assegna  preminenza  al  principio  di  liceità 
delle  pratiche  competitive,  salvo  l'intervento  repressivo  o 
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correttivo di una autorità di vigilanza; in altri prevale invece il 
sistema  cosiddetto  del  “divieto”,  secondo  cui  le  restrizioni 
sulla  concorrenza  sono  di  massima  vietate,  salvo 
riconoscimento  da  parte  della  preposta  autorità 
amministrativa  o  della  autorità  giudiziaria  della  loro 
compatibilità generale57.
2. L'evoluzione del quadro normativo europeo in  
materia di  concentrazioni: il Trattato di Roma.
       Il Trattato di Roma entrato in vigore il 1° gennaio 1958, 
istituì la Comunità  economica europea (poi divenuta nel 1992, 
col  Trattato  di  Maastricht,  Unione  Europea).  Con  questo 
trattato la CEE si dotò di una normativa comune a tutela della 
concorrenza, normativa che nelle sue fondamenta è valida sino 
ad oggi. Il trattato istitutivo della CEE si ispirò in buona parte, 
in tema di concorrenza fra imprese, all'esperienza statunitense. 
Per  il  conseguimento  dei  fini  della  Comunità  economica 
europea,  enunciati nell'art. 2 del Trattato CEE58 , l'art 3:
57Dalle  Vedove,  Concentrazioni  e  gruppi  nel  diritto  antitrust,  Cedam,  Padova, 
1996, pp. 1-3; Bernini, Un secolo di filosofia antitrust, Il Mulino, Bologna, 1991, 
p. 27.
58Articolo  2  Trattato  CE:  “La  Comunità  ha  il  compito  di  promuovere 
nell'insieme della Comunità, mediante l'instaurazione di un mercato comune e 
di un'unione economica e monetaria e mediante l'attuazione delle politiche e 
delle  azioni  comuni  di  cui  agli  articoli  3  e  4,  uno  sviluppo  armonioso, 
equilibrato  e  sostenibile  delle  attività  economiche,  un  elevato  livello  di 
occupazione e di protezione sociale, la parità tra uomni e donne, una crescita 
sostenibile  e  non  inflazionistica,  un  alto  grado  di  competitività  e  di 
convergenza  dei  risultati  economici,  un  elevato  livello  di  protezione 
dell'ambiente  ed  il  miglioramento  della  qualità  di  quest'ultimo,  il 
miglioramento del tenore e della qualità della vita, la coesione economica e 
sociale e la solidarietà tra Stati membri”.
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alla  lettera  a),  previde il  divieto,  tra  gli  Stati  membri,  dei  dazi  
doganali e delle restrizioni quantitative all'entrata e all'uscita delle  
merci come pure di tutte le altre misure di effetto equivalente; 
alla lettera b) una politica commerciale comune; 
alla lettera c)un mercato interno caratterizzato dall'eliminazione, fra  
gli Stati membri, degli ostacoli alla libera circolazione delle merci,  
delle persone, dei servizi e dei capitali;
alla  lettera  h)il  ravvicinamento  delle  legislazioni  nella  misura  
necessaria al funzionamento del mercato comune;
alla  lettera g)“un regime inteso a garantire che la concorrenza non  
sia falsata nel mercato interno;
alla lettera k) “il rafforzamento della coesione economica e sociale”.
Quindi il trattato di Roma sancì, in termini generali il principio 
della libertà di mercato e la necessità di creare e mantenere 
strutture  capaci  di  garantire  la  libera  concorrenza  tra  le 
imprese degli Stati membri, onde realizzare un vero mercato 
interno unificato. 
   Il fenomeno delle concentrazioni tra imprese, di cui la joint 
venture59 costituisce una sotto-categoria,   non fu regolato in 
maniera specifica nel Trattato di Roma (e, similmente, ad oggi 
non è regolato in maniera specifica nel TFUE).    Oggetto della 
disciplina  antitrust  del  Trattato  di  Roma,  furono  fenomeni 
inquadrabili in tre categorie generali: 
- le intese
- i comportamenti di imprese in posizione dominante 
59La nozione antitrust di “impresa comune” o “joint venture” è recepita nel 
nostro ordinamento interno grazie all'articolo 5 della legge 287/1990, che la 
definisce “nuova società costituita da due o più imprese” e si modella sulla  
figura di cui all'art. 3.1 del Regolamento CE 4064/1989.
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-  le concentrazioni (mergers).
 In particolare, come abbiamo già accennato, la joint venture è 
un  fenomeno  riconducibile  al  fenomeno  più  ampio  della 
concentrazione fra imprese.
E' da notare invece come invece, in ambito C.E.C.A. una 
disciplina  del  fenomeno  esisteva  già  dal  1951:  infatti,  nel 
Trattato di Parigi  è contenuta,  all'articolo 66,  una normativa 
dedicata  alle  operazioni  concentrative,  che  trova  tuttavia 
applicazione  limitata  al  settore  del  carbone  e  dell'acciaio: 
risultano  soggette  ad  autorizzazione  preventiva  dell'Alta 
Autorità  quelle  concentrazioni  idonee  a  produrre  effetti 
restrittivi  della  concorrenza  all'interno  del  mercato  comune, 
poste  in  essere  tra  imprese  di  cui  almeno  una  localizzata 
all'interno  del  mercato  comune,  che  cioè  svolga  attività  di 
produzione  o  di  distribuzione  nel  settore  del  carbone  e 
dell'acciaio  all'interno  del  mercato  comune60.  I  compiti  di 
vigilanza dell'Alta  Autorità  spettano oggi  alla  Commissione 
Europea, che prevede la necessità di una autorizzazione per 
tutte  quelle  operazioni  che  abbiano  come  effetto  diretto  o 
indiretto  una  concentrazione  tra  imprese61.  L'articolo  66  del 
Trattato  C.E.C.A.  Detta  una  disciplina  specifica  in  tema  di 
concentrazioni in quanto il mercato del carbone e dell'acciaio 
era,  già  prima  degli  anni  cinquanta,  caratterizzato  da  un 
elevato  grado  di  concentrazione,  configurandosi  come  un 
60Lo  Cane,  Le  concentrazioni  nel  diritto  antitrust  comunitario,  in 
Diritto&Diritti, Settembre 2001. 
61Propersi,  Le  joint  venture  –  Come  stipulare  alleanze  tra  imprese,  Pirola 
Editore, Milano, 1992, pp. VI-VIII.
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mercato  oligopolistico.  L'articolo  66  si  inseriva  quindi  come 
meccanismo regolatore in un sistema di mercato che per la sue 
caratteristiche poteva essere considerato a sè stante. 
E' significativo  che  la  materia  “concentrazioni”  non  fu 
disciplinata nel Trattato istitutivo delle Comunita europea: ciò 
non  è,  come  sottolineato  in  dottrina62,  conseguenza  di  una 
dimenticanza, ma, molto probabilmente, frutto di un' attenta 
analisi  dei  mercati  sui  quali  la  disciplina  comunitaria  era 
destinata ad incidere: la maggior parte dei mercati europei era 
infatti  caratterizzata  da  una  elevata  frammentazione  e, 
pertanto, non vi  era,  all'epoca,  necessità di  regolamentare le 
operazioni di concentrazione. 
Tuttavia,  a  partire  dagli  anni  sessanta  il  grado  di 
concentrazione dei mercati europei ha iniziato ad aumentare 
rapidamente. Solo dopo alcuni decenni dall'entrata in vigore 
del  trattato  CEE,  a  fronte  della  sempre  più  significativa 
incidenza  del  fenomeno,  si  è  giunti,  non  senza  difficoltà, 
all'approvazione  di  una  disciplina  ad  hoc  sulla  materia 
“concentrazioni”,  contenuta  nel  Regolamento  n.  4064/1989 
(sostituito ad oggi dal Regolamento  139/2004). Quindi, prima 
del 1989, nessuna fonte di diritto comunitario disciplinava le 
joint venture63   e  quindi,  mancando una normativa specifica nel 
Trattato  di  Roma,  le  istituzioni  comunitarie,  in  primis  la 
Commissione e la Corte di Giustizia, hanno dovuto enucleare 
62 Toffoletto,  Antitrust: la legge italiana, in Giur. Comm., I, 1990, pagg. 451-
452.
63Pubblicato in G.U.C.E.del 30 dicembre 1989, n.L. 395/1.
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dal tessuto normativo esistente una serie di regole applicabili 
alle  concentrazioni6465:  il  terreno  normativo  sul  quale  la 
Commissione Europea si  è mossa,  nel  tentativo di  delineare 
una disciplina comunitaria delle concentrazioni, è costituito in 
larga misura dagli articoli 81 e 82 TCE (ad oggi articoli 101 e 
102 TFUE)66 . 
64Negli  Stati  Uniti  già  dal  1890  invece  è  stata  adottata  una  disciplina 
applicabile ad ogni fattispecie restrittiva della concorrenza, indipendentemente 
dalla sua natura: si tratta del celebre Sherman Act ( già citato supra nel testo), la 
cui  ratio  ispiratrice consisteva nella protezione del commercio da illegittime 
restrizioni  della  concorrenza,  il  quale  dispone  alle  sezioni  1  e  2  che  ogni  
contratto, combinazione nella forma di trust od altrimenti, o cospirazione, che  
limita gli scambi o il commercio tra i vari Stati, o con nazioni straniere, è per  
mezzo  della  presente  legge  dichiarato  illegale e  che  ogni  persona  che  
monopolizzerà  o  tenterà  di  monopolizzare  o  entrerà  a  far  parte  di  
combinazioni  o  cospirazioni  con  altra  persona  o  persone,  tendenti  a  
monopolizzare qualsiasi parte degli scambi o del commercio fra i vari Stati o 
con nazioni straniere sarà ritenuta colpevole di un reato. La traduzione delle 
norme citate è tratta da Bernini, Un secolo di filosofia antitrust, Bologna, 1991.
65Dalle Vedove, Concentrazione e gruppi nel diritto antitrust, Cedam, Padova, 
1999, pp. 224-225; Lo Cane, Le joint ventures nel diritto antitrust comunitario,  
in  “Diritto&Diritti”,  2002. 
66Si precisa che il Trattato sul funzionamento dell'Unione Europea (TFUE) è, 
accanto al  Trattato sull'Unione Europea  (TUE), uno dei trattati fondamentali 
dell'Unione Europea  (UE), denominati anche trattati di "diritto costituzionale 
europeo", tuttavia formalmente sono trattati internazionali tra gli Stati membri 
dell'UE. Il TFUE risale al trattato sulla fondazione della Comunità Economica 
Europea, stipulato a Roma nel 1957; questo trattato e il trattato Euratom sono 
conosciuti come i  Trattati di Roma. Il trattato della CEE è stato da allora più 
volte modificato, in particolar modo, con il Trattato di Fusione del 1965, con 
l'Atto  Unico   Europeo  del  1986,  col  Trattato  di  Maastricht  del  1992,  col 
Trattato di Amsterdam del 1997, col Trattato di Nizza del 2001 e col Trattato di 
Lisbona  del  2007.  In  particolare  il  TFUE ha  ottenuto  il  suo  nome  attuale 
proprio con l'entrata in vigore del Trattato di Lisbona il 1 dicembre 2009. Il 
cambiamento del nome è giustificato dal fatto che col Trattato di Lisbona è 
stata sancita la fine della Comunità Europea e tutte le sue funzioni sono state 
assunte dall'UE. Mentre quindi, in passato, il trattato dell'Unione Europea e il 
trattato della Comunità Europea si riferivano a due istituzioni diverse, sebbene 
collegate  sul  piano  istituzionale,  l'odierno  TFUE  svolge  una  funzione  di 
completamento  e,  come  è  scritto  nel  trattato  stesso  (art.  1,  comma 1)  una 
concretizzazione dei principi espressi nel TCE.  Il TFUE è composto da 358 
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Da  notare  è  inoltre  che,  la  Commissione, 
nell'espletamento di  tale compito interpretativo-applicativo67, 
ha  favorito il  formarsi dei  c.d.  eurocampioni: per permettere 
alle  imprese  europee  di  competere  con  i  grandi  colossi 
americani e giapponesi si è attivata una politica tesa a favorire 
quelle concentrazioni che, pur causando una compressione del 
sistema concorrenziale europeo, sono in grado di creare delle 
imprese competitive sulla scena mondiale68. Essa ha inoltre nel 
tempo precisato in che misura le concentrazioni cadono nello 
spettro normativo degli articoli 81 e 82 TCE69.
La Commissione,  trattando in particolare del  fenomeno 
joint  venture ha  precisato che l'utilizzo di  una determinata 
tecnica giuridica (quale ad esempio la creazione di una nuova 
struttura  da  parte  di  due  o  più  imprese) non  è  di  per  sè 
condizione necessaria per l'esistenza di una impresa comune, 
mentre risulta esserlo la presenza di un controllo congiunto e  
paritetico  70  ,  situazione che sussiste ove le imprese fondatrici 
articoli, e prevede in modo dettagliato il funzionamento degli organi dell'UE, 
stabilendo puntualmente in quali ambiti l'UE è attiva, e con quali competenze. 
Il TFUE trascrive letteralmente molti di quelli che erano gli articoli del TCE, in 
particolare, ai fini della nostra trattazione, gli articoli 81 e 82 TCE sono ad oggi 
trasposti negli articoli 101 e 102 TFUE.
67Cfr.  Ghezzi,  La  nozione  di  concentrazione  e  di  impresa  comune  negli  
orientamenti della Commissione CEE, in Riv. Soc.,1995. 
68Si veda sul punto il  Memorandum sulle concentrazioni  della Commissione 
del 1965, Bruxelles, 1966, pag. 1183.
69Dalle Vedove, Concentrazione e gruppi nel diritto antitrust, Cedam, Padova, 
1999,  pp.  228-229;   Lo  Cane,  Le  joint  ventures  nel  diritto  antitrust  
comunitario,  in  “Diritto&Diritti”,   2002; cfr. Amato,  Il potere e l'antitrust,  Il 
Mulino, Bologna, 1998.
70Quatrième Rapport  de la Commission sur la  politique de la  concurrence, 
Bruxelles, 1974.
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debbano  accordarsi  sulle  decisioni relative  alle  attività 
dell'impresa comune71. 
2.1. Il  Memorandum del 1966.
   Nel 1966 la Commissione ha emanato un Memorandum72 sul 
problema delle concentrazioni nel mercato comune nel quale 
ha illustrato le proprie linee di condotta e precisato quale fosse 
il contenuto che essa attribuiva al termine “concentrazione”73. 
        L'analisi  del  Memorandum della  Commissione sulle 
concentrazioni   costituisce  un  buon  punto  di  partenza  per 
analizzare il  problema della natura delle  operazioni  di  joint 
venture.  Si tratta di un documento nel quale la Commissione 
ha manifestato un notevole favor nei confronti delle operazioni 
di concentrazione,  affermando di conseguenza la sostanziale 
inapplicabilità dell'articolo 81 (ora 101 TFUE) a tali operazioni, 
in  quanto,  essa  più  volte  precisa,  si  tratta  di  fattispecie  che 
godono di una diversa considerazione rispetto alle intese, in 
quanto  aumentano  la  competitività  delle  imprese  europee 
sulla scena mondiale. 
71Comunicazione della  Commissione C.E.  del  14 agosto 1990 relativa alle 
restrizioni accessorie alle operazioni di concentrazione.
72Memorandum sulle concentrazioni,  Bruxelles, 1966.
73Quando,  una  volta  avvenuta  la  concentrazione,  continuano  a  sussistere  
imprese economicamente autonome, occorrerà esaminare scrupolosamente se  
non  esistono  tra  le  imprese  partecipanti,  oltre  alle  modificazioni  della  
proprietà,  accordi  o  pratiche  concordate  ai  sensi  dell'  articolo  85   in 
Memorandum sulle concentrazioni, Bruxelles, 1966, pag 24.
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Il problema delle joint venture non veniva però risolto in 
quanto la Commissione si riservava la facoltà di verificare caso 
per caso se la permanenza delle imprese madri comportasse o 
meno  una  situazione  tale  da  determinare  l'applicazione 
dell'articolo  101  TFUE74.  Sul  punto,  infatti,  il  Memorandum 
recita:  “Mentre un'intesa può essere definita come un accordo tra  
imprese che conservano la loro autonomia in vista di un determinato  
comportamento sul mercato, si parla di concentrazione quando  più 
imprese  rinunciano  alla  indipendenza  economica  e  vengono  
raggruppate  in  maniera  durevole  sotto  una  unica  direzione  
economica.  Laddove  l'intesa  ha  per  effetto  di  imporre  un  
comportamento,  la  concentrazione implica una modificazione della  
struttura interna delle imprese. Tuttavia si tratta di limiti indefiniti,  
sicché non è possibile stabilire con precisione sul piano teorico quale  
sia  la  frontiera  fra  intese  e  concentrazioni”.  L'articolo  82  (oggi 
articolo  102  TFUE)  veniva  ritenuto,  invece,  in  linea  di 
massima,  suscettibile  di  applicazione  alle  fattispecie 
concentrative  poste  in  essere  da  imprese  in  posizione 
dominante, idonee ad eliminare completamente la concorrenza
75. 
Possiamo  rilevare  come  la  questione centrale, 
sostanzialmente  irrisolta  alla  luce  del  contenuto  del 
Memorandum, è quella relativa alla qualificazione normativa 
74In Memorandum sulle concentrazioni, cit., pag. 1200.
75Quanto più unimpresa avente posizione dominante si avvicina al monopolio,  
mediante concentrazione con altre imprese pregiudicando così la possibilità di  
scelta  dei  clienti,  fornitori  e  consumatori  finali,  tanto  più  grande  è  la  
probabilità che essa rientri nei casi di abuso; in Memorandum, cit.,  pag. 1208.
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della operazione di joint venture, cioè la sua valutazione come 
concentrazione  oppure  come  intesa  ai  sensi  dell'articolo  81 
(oggi art 101 TFUE). 
          
2.  2.  La  qualificazione  normativa  della  joint  
venture negli anni successivi all'emanazione del  
Memorandum (anni '70-'80).
 L'atteggiamento tenuto dalla Commissione nei confronti 
delle  imprese  comuni  non  è  stato  costante,  ma  si  è 
caratterizzato per una serie di oscillazioni che col tempo hanno 
determinato  un  allontanamento  dell'organo  comunitario  dai 
principi esposti nel Memorandum.
In  un  primo  momento,  infatti,  la  Commissione  aveva 
riconosciuto  costantemente  carattere  concentrativo  alle  joint 
venture  sottraendo  così  tali  operazioni  all'applicazione 
dell'articolo  101  del  Trattato76;  venivano  ritenute  inoltre 
legittime  le  clausole  accessorie  ad  accordi  costitutivi  di 
imprese  comuni,  limitative  della  libertà  di  azione  delle 
imprese madri ma necessarie per consentire alla joint venture 
di raggiungere il proprio oggetto sociale.
76Si può affermare che la differenziazione generalmente applicata nel regime  
giuridico delle intese e delle concentrazioni è indispensabile per ragioni di  
fatto e che larticolo 85 non può essere applicato agli accordi che hanno per  
oggetto  lacquisto  di  proprietà  di  imprese  o  di  parti  di  imprese  o  la  
riorganizzazione  della  proprietà  di  imprese;  in  Memorandum sulle  
concentrazioni, cit., 102.
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A  partire  dalla  metà  degli  anni  settanta  però,  la 
Commissione ha iniziato a discostarsi dai principi esposti nel 
Memorandum sulle concentrazioni a causa dell'emergere di un 
nuovo indice di valutazione delle operazioni di joint venture 
che  consiste  nella  concorrenza  potenziale. L'espressione  si 
riferisce  a  quella  valutazione  teorico-probabilistica  relativa 
all'ingresso di un'impresa in un nuovo mercato geografico o 
merceologico e si  tratta di  una propensione che deve essere 
valutata  tenendo  conto  di  riscontri  oggettivi  che  dimostrino 
l'effettiva  capacità  dell'impresa  ad  affrontare  gli  investimenti  
richiesti77.  L'  individuazione  di  tale  parametro  consentiva  di 
estendere l'  applicazione dell'articolo  81 (ora  101 TFUE)  del 
Trattato  ad  ipotesi  nelle  quali  la  creazione  di  un'impresa 
comune  avrebbe  avuto  come  conseguenza  la  soppressione 
della concorrenza esistente tra le parti allo stato potenziale78. 
Un distacco netto dalla prassi precedente lo si è avuto con 
la decisione De Laval/Stork del 25 luglio 197779 in tale occasione 
77Davack,  L'  impresa  comune  nelle  decisioni  della  Commissione  delle  
Comunità europee, in “Riv. Dir. Civ.” , 1979, II, pag 213.
78Per  un'applicazione  di  tale  orientamento  si  vedano  le  decisioni  del  23 
dicembre 1975,United reprocessors et Kewa, e del 10 gennaio 1977,  Vacuum 
Interrupters Ltd.;  esse avevano ad oggetto accordi  relativi  alla  creazione di 
imprese comuni destinate ad operare in mercati diversi da quelli delle imprese 
madri; la Commissione ha però in tali ipotesi ritenuto sussistente un rapporto di 
concorrenza potenziale in base ad una propensione delle imprese ad entrare nel 
mercato della joint venture.
79Oggetto della decisione era un accordo stipulato tra l'americana  De Laval  
International  e  l'olandese  Kojnklijske  Machinenfabrieken  Stork  BV  per  la 
creazione di unimpresa comune. La Commissione, precisando che le parti non 
avevano concentrato tutte le loro attività nel mercato interessato ma avevano 
continuato ad operare in mercati vicini, ha ritenuto che le società madri fossero 
rimaste  concorrenti  reali  o  comunque  potenziali  sul  mercato  in  causa.  L' 
accordo risultava quindi estraneo alle dinamiche concentrative rientrando così 
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la  Commissione  affermò  che  era  possibile  parlare  di 
concentrazione solo  nel  caso  in  cui  le  società  madri  fossero 
scomparse definitivamente dai settori di attività dell'impresa 
comune rinunciando irreversibilmente ad ogni possibilità  di 
rientrare separatamente sul mercato in causa.
L'articolo  101  del  Trattato  risultava  quindi  applicabile 
ogni  qual  volta  la  creazione  di  una  joint  venture  non 
determinasse  l'oggettiva  impossibilità  di  una  qualunque 
concorrenza,  potenziale  o  effettiva,  tra  le  imprese  coinvolte 
nell'operazione.
Si  giungeva  così  ad  un  vero  e  proprio  divieto  degli 
accordi costitutivi delle imprese comunitutte le volte in cui le 
imprese fondatrici si trovassero in un rapporto di concorrenza, 
a  patto  che  l'operazione  fosse  idonea  a  falsare  in  misura 
sensibile la concorrenza nel mercato comune80.
Negli  anni  ottanta,  la  Commissione  ha  avuto  modo di 
approfondire  l'analisi  del  fenomeno  joint  venture 
distinguendo,  innanzitutto,  le  problematiche  collegate  alle 
filiali  comuni  che  svolgono  attività  uguali  a  quelle  delle 
imprese madri,  da quelle  connesse alle imprese comuni che 
operano in mercati  diversi  da quelli  delle  società  fondatrici: 
nella  prima  ipotesi  poteva  accadere  che  le  imprese  madri 
avessero concentrato nella joint venture tutte le proprie attività 
relative  ad  un  mercato  determinato,  per  cui  l'operazione 
nello  spettro  di  applicazione  dellart.  101  del  Trattato;  poteva  però  essere 
esentato ai sensi del par. 3 della norma citata.
80Davack, L'impresa comune nelle decisioni della Commissione, cit., pag 218.
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avrebbe avuto, a detta della Commissione, natura totalmente 
concentrativa;  poteva  però  anche  darsi  che  le  imprese 
fondatrici non fossero scomparse dal mercato in cui operava o 
sarebbe  stata  destinata  ad  operare  la  filiale  comune  ma  vi 
rimanessero in qualità di concorrenti effettivi o, quantomeno, 
potenziali; in tal caso la Commissione, al fine di qualificare la 
fattispecie  concreta  come  concentrazione  parziale  o  come 
intesa, utilizzava una serie di parametri quali: 
-  temporaneità  o  definitività  del  conferimento  e 
permanenza
       -   scomparsa di rapporti  concorrenziali tra le imprese 
coinvolte nell'operazione nel mercato in causa, riconoscendo 
natura  concentrativa  alle  operazioni  caratterizzate  da 
conferimenti irreversibili di attività alle joint venture e dalla 
scomparsa  delle  imprese  madri  dai  mercati  in  cui  le  filiali 
comuni  operavano  o  avrebbero  dovuto  operare.  Le  altre 
operazioni venivano invece qualificate come intese81. 
    In  questi  anni  quindi,  come  possiamo  notare,  la 
Commissione comincia a riconoscere le differenze e delineare 
le caratteristiche di quelle che sono considerate ad oggi due 
81Tali  principi  sono stati  applicati  nel  caso  Enichem/ICI  conclusosi  con la 
decisione del 22 dicembre 1987; nella fattispecie la Commissione ha ritenuto 
applicabile allaccordo di costituzione di unimpresa comune l'  art.81 (ora art 
101) par. 1 in quanto dopo la creazione della joint venture EVC le società madri 
rimanevano rispetto alla figlia concorrenti potenziali ed in alcuni casi effettivi 
poiché  le  fondatrici  non  avevano  concentrato  tutte  le  proprie  attività  nel 
mercato  in  causa;  la  Commissione  concesse  però  unesenzione  ai  sensi 
dellart.81  (ora  art  101)  par.  3.  Un  riferimento  a  tale  decisione  può  essere 
rinvenuto  in  De  Nicola,  La  disciplina  della  concorrenza  e  del  mercato:  il  
controllo delle concentrazioni in Italia, in Giur. Comm., 1992, I, pag 538.
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importanti categorie distinte di joint venture: le  joint venture 
concentrative e le joint venture cooperative,  le cui peculiarità e 
rispettive  difformità  analizzeremo  in  maniera  approfondita 
successivamente in questo lavoro di tesi.
Le problematiche relative alle filiali  comuni  di  imprese 
che non operano nel mercato delle società madri erano invece 
differenti  in  quanto  tali  operazioni  risultavano  difficilmente 
configurabili come concentrazioni e presentavano forti  rischi 
di  allargamento  della  cooperazione  a  settori  nei  quali  le 
imprese fondatrici erano in concorrenza tra loro; un' analisi di 
tali fattispecie non poteva che essere condotta caso per caso 
prendendo  in  considerazione  quale  indice  principale  la 
concorrenza potenziale.
2.  3.  Dal  caso  Continental  Can  al  caso  Philip  
Morris.
Lunica  applicazione  degli  orientamenti  espressi  nel 
Memorandum,  in  ordine all'operatività della  disciplina di  cui 
all'articolo  102  del  TFUE,  si  rinviene  nella  decisione  della 
Commissione del 9 dicembre 197182 sul c.d. Caso  Continental  
Can.  Nella  decisione,  la  Commissione  ha  affermato  che  la 
presa  di  controllo,  da  parte  di  una  società  in  posizione 
dominante,  su  un'altra  impresa  del  settore  costituiva  in  sé 
stessa un abuso di  posizione dominante nella misura in cui 
82In G.U.C.E.,  8 gennaio 1972.
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eliminava in pratica ogni concorrenza, attuale o potenziale, sul 
mercato dei prodotti in questione83.
Tale  decisione  venne  impugnata  innanzi  alla  Corte  di 
Giustizia  che,  pur  annullando  in  concreto  la  decisione  per 
carenza  di  analisi  economica  sull'accertamento dell'esistenza 
della  posizione  dominante,  ribadì  in  linea  di  principio  le 
ragioni di fondo contenute nell'atto della Commissione84
Intorno alla metà degli anni '80 la Commissione ha avuto 
nuovamente modo di pronunciarsi sulla normativa applicabile 
alle operazioni di concentrazione in una serie di decisioni di 
attestazione negativa, ed ha ventilato,  per la prima volta,  la 
possibilità  di  applicare  l'articolo  101  del  Trattato  alle 
concentrazioni   Si tratta delle decisioni del 12 dicembre 1984, 
Mecaniver/PPG, e del 17 dicembre 1986, Mitchell Cotts/Sofiltra85:  
in entrambi i casi la Commissione si è trovata ad analizzare l' 
acquisto  di  partecipazioni  di  minoranza  nel  capitale  di  un' 
83Frignani,  Intese, posizioni dominanti, concentrazioni (diritto comunitario), 
in App. al Novissimo Digesto Italiano, 1980, pag. 389.
84Corte di Giustizia, 21 febbraio 1973, in causa n.6/72: Può quindi costituire  
un abuso il fatto che unimpresa in posizione dominante rafforzi tale posizione  
al  punto che il  grado di  dominio così  raggiunto rappresenti un sostanziale  
ostacolo  per  la  concorrenza,  nel  senso  di  lasciar  sussistere  solo  imprese  
dipendenti,  per  il  loro  comportamento,  dallimpresa  dominante.  (...).  Il  
rafforzamento  della  posizione  occupata  dallimpresa  può  essere  abusivo  e  
vietato  dallarticolo  86  del  Trattato,  indipendentemente  dai  mezzi  o  
procedimenti  usati  a  tal  fine.  (...).  Si  può  infatti  considerare  abusiva  la  
posizione dominante che giunga al punto di eludere gli obiettivi del Trattato  
mediante  una  modifica  così  profonda  della  struttura  dellofferta  da  
compromettere gravemente la libertà dazione del consumatore sul mercato. In  
questa ipotesi rientra necessariamente la pratica eliminazione di qualsiasi tipo  
di concorrenza.
85Lo  Cane,  Le  joint  ventures  nel  diritto  antitrust  comunitario,  in 
Diritto&Diritti,  2002. 
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impresa  concorrente  ed  ha  provveduto  ad  analizzare  la 
fattispecie  ai  sensi  degli  articoli  101 ed 102,  ed ha concesso 
mediante  decisione  un'  attestazione  negativa  alle  imprese 
richiedenti.
Il caso Philip Morris ha segnato una svolta nella disciplina 
comunitaria delle concentrazioni in quanto, a detta della stessa 
Corte  di  Giustizia,  la  sentenza  che  chiuse  la  controversia 
conteneva “importanti pronunce sulla portata degli articoli  85 e  
86”8687 .
Innanzi alla Corte si pose il problema di valutare se ed in 
quale misura l'acquisto di una partecipazione minoritaria nel 
capitale  di  un'impresa  concorrente  potesse  costituire  una 
violazione degli articoli 101 e 102: la Corte puntualizzò che la 
fattispecie non costituiva di per sè comportamento vietato ma, 
in presenza di particolari condizioni, avrebbe potuto produrre 
86Oggi artt. 101 e 102 TFUE. 
87Riassumiamo brevemente i fatti: nel 1981 la holding sudafricana Rembrandt  
Group Ltd  cedeva allamericana  Philip Morris Inc  il 50% delle azioni e delle 
obbligazioni  di  Rothmans  Tobacco  Holding.  Tale  accordo  era  corredato  da 
alcuni patti  parasociali  fra  cui  il  c.d.right  of  first  refusal,  cioè una sorta  di 
clausola  di  gradimento  nel  caso  di  cessione  a  terzi  ed una serie  di  accordi 
relativi  alla  instaurazione  di  rapporti  di  cooperazione  fra  i  due  gruppi.  In 
seguito alla cessione la  Brithish American Tobacco e la  R. Reynolds, imprese 
concorrenti  nel  mercato  del  tabacco,  proposero  reclamo  alla  Commissione 
affermando che la operazione avrebbe avuto un effetto distorsivo dei rapporti 
concorrenziali  tra  i  due  gruppi.  La  Commissione  sembrò  aver  condiviso  le 
rimostranze fatte valere: venne infatti inviato alle parti interessate, nel maggio 
1982,  un  elenco  di  addebiti.  In  seguito  alle  obiezioni  sollevate  dalla 
Commissione  le  parti  decisero  di  modificare  i  loro  accordi  riducendo  la 
partecipazione  della  Philip  Morris  nel  capitale  del  concorrente  ad  una 
percentuale  minoritaria;  scomparvero  inoltre  gli  accordi  di  cooperazione.  I 
nuovi accordi vennero approvati dalla Commissione che ne escluse ogni effetto 
anticoncorrenziale. La decisione della commissione venne impugnata da B.A.T. 
E Reynolds  innanzi  alla  Corte  di  Giustizia  che confermò la  decisione della 
Commissione di reiezione delle denunce dei due ricorrenti. 
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effetti distorsivi del sistema concorrenziale, per la precisione:
1) nel caso di acquisizione del controllo;
2)  nel  caso  in  cui  l'accordo  contempli  la  collaborazione 
commerciale fra le imprese o crei strutture atte ad agevolare 
tale collaborazione; 
3)  nel  caso  in  cui  l'accordo  preveda  la  possibilità  che  l' 
acquirente ottenga in un tempo successivo il controllo88. 
Come è stato messo in risalto da una autorevole dottrina, 
il  fenomeno  in  questione  costituirebbe  comportamento 
restrittivo della concorrenza nel momento in cui divenisse un 
mezzo adatto ad influenzare il comportamento delle imprese 
in  causa.  Pertanto,  l'acquisto  di  partecipazione  minoritaria 
ricadrebbe  nel  campo  di  applicazione  dell'articolo  101,  nel 
momento in cui desse la possibilità di esercitare una influenza 
sul comportamento dell'impresa partecipata da parte di quella 
partecipante89. Non si sarebbe quindi in presenza di fattispecie 
concentrative nonostante la Corte di Giustizia abbia più volte 
utilizzato  il  termine  “controllo”.  Secondo  l'orientamento  di 
questa dottrina, quindi, l'articolo 101 del Trattato risulterebbe 
inapplicabile alle concentrazioni.
Occorre  però  precisare  che  l'  acquisto  di  una 
partecipazione  minoritaria,  che  non  consente  di  acquisire  il 
controllo dell'impresa partecipata, non può essere considerato 
88Punti 37, 38 e 39 della sentenza della Corte di Giustizia nelle cause 142/84 e 
156/84, del 17 novembre 1987. 
89Waelbroek,  Droit economique des Communautés Européennes, 5e édition, 
1995, P.U.B., Bruxelles,  pag 11.
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una concentrazione secondo una parte di dottrina90 e quindi 
potrebbe  astrattamente  rientrare  nel  campo  di  applicazione 
dell'articolo 101.
2.  4.  Il  “Regolamento  concentrazioni”  ,  n.  
4064/1989. 
     Il 21 dicembre 1989, con l'emanazione del Regolamento del 
Consiglio n. 406491, contenente la disciplina delle operazioni di 
concentrazione di dimensione comunitaria, veniva finalmente 
colmata la preesistente lacuna normativa sul fenomeno delle 
concentrazioni92.  Una  disciplina  ad  hoc  si  sovrappone  alle 
soluzioni empiriche ideate dalla Commissione nel disciplinare 
le  fattispecie  concentrative  di  dimensione  comunitaria, 
sviluppando  problematiche  già  emerse  nel  ventennio 
precedente. L'obiettivo principale della menzionata normativa 
era  evitare che il processo di ristrutturazione industriale, che 
si andava sviluppando nei mercati  europei, determinasse un 
pregiudizio  per  il  sistema concorrenziale,  in  conformità  con 
90Si veda per la dottrina opposta ad esempio: Toffoletto, Le concentrazioni nel  
diritto comunitario antitrust, in Giur. Comm., I, 1990, pag. 487.
91La  normativa  è  stata  poi  riformata,  come  approfondiremo  infra,  dal 
Regolamento del Consiglio n. 1310/97 del 30 giugno 1997, e successivamente 
dal Regolamento 139/2004.
92Anche negli Stati Uniti, dopo lemanazione dello  Sherman Act, si avvertì la 
necessità di aggiungere ulteriori tasselli al sistema a ntitrust federale; si giunse 
così, nel 1914, allemanazione del Clayton Act, il quale contiene una sezione, la 
settima,  dedicata  specificamente  a  fusioni  e  concentrazioni.  La  disciplina 
specificamente dettata in materia di concentrazioni risultava però lacunosa, per 
cui nel 1950 si è proceduto alle opportune integrazioni mediante lemanazione 
del Celler-Keauver Antimerger Amendment Act.
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quanto disposto dall'articolo 3, lettera f, del Trattato. 
L'art.  1 del Regolamento espone i criteri  che determinano la 
dimensione  comunitaria  una  concentrazione93,  criteri  che si 
basano  sostanzialmente  su  soglie  di  fatturato  delle  imprese 
coinvolte  .  Le operazioni  non aventi  tale  rilevanza ricadono 
nella  competenza  esclusiva  delle  Autorità  Nazionali  e  sono 
valutate in base alle legislazioni degli Stati membri94. 
 Le concentrazioni continuano, nello spirito della normativa, 
ad essere viste come un fenomeno positivo: la Commissione 
93Per  le  sogli  di  fatturato  sopra  le  quali  siamo in  presenza  di  dimensione 
comunitaria,  si  veda  letteralmente  l'  art.1  par.  2  Reg.4064/89:  Ai  fini  
dellapplicazione del presente Regolamento unoperazione di concentrazione è  
di dimensione comunitaria: a) quando il fatturato totale realizzato a livello  
mondiale da tutte la imprese interessate è superiore a 5 miliardi di ecu e b)  
quando  il  fatturato  totale  realizzato  individualmente  nella  Comunità  da  
almeno  due  delle  imprese  partecipanti  alloperazione  di  concentrazione  è  
superiore  a  250  milioni  di  ecu,  salvo  che  ciascuna  delle  imprese  che  
procedono alloperazione di concentrazione realizzi oltre i  due terzi del suo  
fatturato totale nella Comunità allinterno di un solo e medesimo Stato membro. 
Il 1° marzo 1998 è entrato in  vigore il  nuovo par.  3 dellarticolo 1 il  quale 
dispone che: Ai fini del presente regolamento unoperazione di concentrazione  
che  non supera  le  soglie  stabilite  al  paragrafo  2  è  tuttavia  di  dimensione  
comunitaria  a)  quando  il  fatturato  totale  realizzato  a  livello  mondiale  
dallinsieme  delle  imprese  interessate  è  superiore  a  2,5  miliardi  di  ecu;  b)  
quando, in ciascuno di almeno tre Stati membri, il fatturato totale realizzato  
dallinsieme  delle  imprese  interessate  è  superiore  a  100  milioni  di  ecu;  c)  
quando,  in  ciascuno  di  almeno  tre  Stati  membri  di  cui  alla  lettera  b),  il  
fatturato  totale  realizzato  individualmente  da  almeno  due  delle  imprese  
interessate  è  superiore a 25 milioni  di  ecu; e  d)  quando il  fatturato totale  
realizzato  individualmente  nella  Comunità  da  almeno  due  delle  imprese  
interessate è superiore a 100 milioni di ecu, salvo che ciascuna delle imprese  
interessate  realizzi  oltre  i  due terzi  del  suo fatturato totale  nella  Comunità  
allinterno di un solo e medesimo Stato membro.
94Tuttavia,  l'articolo  22  del  Regolamento  attribuisce  agli  Stati  membri  il 
potere di investire la Commissione dellesame di operazioni, prive di rilevanza 
comunitaria,  che  creano  o  rafforzano  una  posizione  dominante  tale  da  
ostacolare in modo significativo una concorrenza effettiva nel territorio dello  
Stato membro interessato, ove da tale situazione possa derivare un pregiudizio  
per il commercio tra gli Stati membri. Per una applicazione dellart. 22 par. 3 si 
veda la decisione della Commissione del 17 febbraio 1993, British, n. 286. 13.
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dovrà infatti ritenere incompatibili con il mercato comune le 
sole  operazioni  che,  come  recita  l'  art.  2  del  Regolamento 
concentrazioni  “creano o  rafforzano una posizione dominante  da  
cui  risulti  che  una  concorrenza  effettiva  sia  ostacolata  in  modo  
significativo nel mercato comune o in una parte sostanziale di esso” 
La definizione di  concentrazione è  sviluppata  nell'art.  3  del 
regolamento  4064/1989,  che  individua  tre  categorie  di 
operazioni concentrative. Si possono verificare concentrazioni 
tra imprese quando:
1)  due  o  più  imprese  precedentemente  indipendenti 
procedono a una fusione,
2)  una  o  più  imprese  oppure  una  o  più  persone  che  già 
detengono  il  controllo  di  almeno  un  impresa,  acquisiscono 
direttamente  o  indirettamente  il  controllo  dell'insieme  o  di 
parti di almeno un'altra impresa,
3)  viene  costituita  una  impresa  comune  che  esercita 
stabilmente  tute  le  funzioni  di  una  entità  economica 
autonoma. 
 Quindi  è  all'interno  della  terza  categoria  che  rientra  il 
fenomeno joint venture quale fenomeno di concentrazione tra 
imprese, in particolare come joint venture “full function” (che 
analizzeremo infra), infatti la norma precisa che è' necessario 
che l'impresa comune disponga di tutte le risorse necessarie 
per  poter  svolgere  durevolmente  una  attività  economica: 
questo  significa che tale impresa non deve essere meramente 
ausiliaria al servizio delle imprese madri (ad esempio: ricerca e 
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sviluppo (R&S), produzione o vendita)95. 
   Per  trarre  un  criterio  generale  dall'analisi  dell'art.  3  del 
Regolamento  concentrazioni,  l'elemento  adottato  per 
determinare  l'  esistenza  di  una  concentrazione  è  quello  del 
controllo; ciò  che  rileva  è  quindi  la  scomparsa 
dell'indipendenza  economica  e  la  modifica  duratura  della 
struttura delle imprese partecipanti. 
Il punto più delicato che la nuova normativa si trova a dover 
disciplinare  è  proprio  costituito  dal  problema  di 
inquadramento delle joint venture. La difficoltà di collocare a 
priori  la  fattispecie  in  un  ruolo  delimitato  e  preciso  trova 
conferma  nel  testo  normativo:  già  al  ventitreesimo 
Considerando , infatti, il Consiglio, dopo aver precisato che la 
nozione di concentrazione riguarda unicamente le operazioni 
che si  concludono con una modifica duratura delle  imprese 
partecipanti,  dispone l'esclusione dal  campo di  applicazione 
del  Regolamento  delle  operazioni  il  cui  oggetto  od  effetto 
consiste nel  coordinamento del comportamento concorrenziale 
di imprese indipendenti ed il  contestuale inserimento di tali 
fattispecie nell'ambito degli articoli 101 e 102 del Trattato. La 
distinzione  contenuta  al  ventitreesimo  Considerando  viene 
inoltre  riproposta  e  adattata  al  fenomeno  joint  venture, 
dall'articolo 32 del Regolamento,  che esclude dal novero delle 
concentrazioni ogni operazione, compresa la creazione di  un' 
95Calamia, La nuova disciplina del diritto comunitario, Giuffrè, Milano, 2004, 
pag. 259-260; cfr Comunicazione 2 marzo 1988 della Commissione, relativa 
alla nozione di imprese comuni che esercitano tutte le funzioni di una entità 
economica, in GUCE. 
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impresa  comune,  che  abbia  come  oggetto  o  per  effetto  di 
coordinare il  comportamento  concorrenziale  di  imprese 
indipendenti mentre riconosce la natura concentrativa a quelle 
imprese comuni che esercitano stabilmente le funzioni di un 
entità  economica  autonoma e  non  determinano  un 
coordinamento  del  comportamento  concorrenziale delle 
imprese partecipanti all'operazione.
    Dobbiamo  già  anticipare  che  il  diritto  comunitario 
sottopone,  in  generale,  le  concentrazioni  ad  un  trattamento 
diverso dalle intese, vietando queste ultime senz'altro, tranne 
che si tratti di   intese “buone” od esentabili o se verticali e 
sottoponendo  invece  le  concentrazioni,  e  solo  quelle  che 
superino  un  dato  fatturato  (la  cosiddetta  “dimensione 
comunitaria”,  vedi  supra),  a  controllo  con  la  previsione  di 
divieti  e  l'imposizione di  misure volte  alla salvaguardia  del 
mercato qualora esse rappresentino una restrizione consistente 
e  durevole  della  concorrenza96.  Un  trattamento,  tutto 
sommato,  vantaggioso  se  raffrontato  ai  lunghi  tempi 
dell'istruttoria per la concessione di un' esenzione individuale 
di  un'  “intesa”  (che  già  non  sia  esentata  ope  legis).   La 
differenza tra i due tipi di operazione, concentrazioni e intese, 
sta  nel  fatto  che  le  concentrazioni  sono  operazioni 
“strutturali”,  determinanti  una  durevole  trasformazione 
dell'assetto  delle  imprese  interessate  e  una  nuova  stabile 
configurazione del mercato rilevante; ma non è pacifico, come 
96Frignani – Gambuto, Linee guida sulle concentrazioni non orizzontali, verso  
una economia trasformata in diritto, in “Dir. Comm. Int.”, 2008, p. 501.
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rileva gran parte della dottrina, che siano più idonee a creare 
efficienze produttive rispetto alle intese. Sia le une che le altre 
sono  aspetti  della  strategia  di  espansione  e  crescita  esterna 
dell'impresa,  con  effetti  non  teorizzabili  o  prevedibili  in 
generale,  ma  da  verificare  in  concreto  in  relazione  alla 
struttura del settore di mercato rilevante, al ciclo del prodotto, 
al  potere  di  mercato  delle  fondatrici,  allo  sviluppo  delle 
tecnologie97.  E'  da notarsi poi come anche semplici  contratti, 
senza  alcuna  operazione  di  tipo  strutturale,  possano 
configurare  un  controllo  di  tipo  concentrativo,  e, 
inversamente,  certe  forme  strutturali  di  concentrazione  si 
reggono  in  prevalenza  su  accordi,  quali  ad  esempio  patti 
parasociali,  diritti  speciali  di  nomina  o  di  veto,  patti  di 
prelazione, patti di concorrenza, condizioni risolutive, clausole 
accessorie. Questi patti incidono sulla detenzione del controllo 
ben  oltre  la  consistenza delle  rispettive  partecipazioni,  sono 
concepiti  sopratutto per realizzare l'interesse individuale dei 
soci, e sono più o meno precari98.
2.  5.  Le  modifiche  apportate  dal  regolamento  
1310/1997.
97Dalle Vedove, Concentrazioni e gruppi nel diritto antitrust, Cedam, Padova, 
1996, pagg. 236 ss; Mangini – Olivieri. Diritto Antitrust, Giappichelli, Torino, 
2012,  pag 106 ss.  ;  Cfr.  Donativi,  Impresa  e  gruppo nella  legge  antitrust,  
Giuffrè, Milano, 1966; Cassinis,  Il controllo comunitario delle operazioni di  
concentrazionem, Società, 1998, pag. 55. 
98Osti,  Operazioni di concentrazione. Aspetti sostanziali, in AA.VV., Diritto 
antitrust italiano, vol. I, Zanichelli, Bologna, 1993, p. 524; Cfr. Osti, Antitrust e  
oligopolio, Il Mulino, Bologna, 1995. 
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      La più vistosa innovazione del regolamento 1310/1997, ai 
nostri fini, consiste nella soppressione del primo comma del 
paragrafo 2 dell'articolo 3 (Definizione della concentrazione) del 
Regolamento  4064/1989  che  sancisce  il  carattere  di  non 
concentrazione  di  quelle  imprese  comuni  che  abbiano  per 
oggetto  o  per  effetto  il  coordinamento  del  comportamento 
concorrenziale  di  imprese  che  rimangono  indipendenti.  Lo 
stesso riferimento viene soppresso anche dal secondo comma, 
ottenendo  così  l'assoggettamento  al  regolamento  4064/1989 
delle  imprese  comuni  “che    esercitano  stabilmente  tutte  le   
funzioni  di  una  entità  economica autonoma” (cd.  “di  pieno 
esercizio”) di  dimensione  comunitaria,  siano  esse 
concentrative oppure dirette a coordinare le parents. 
    E' inoltre da sottolineare che  il regolamento 1310/199799, ha 
introdotto  la  categoria  “ibrida”  delle imprese  comuni 
“concentrative con effetti cooperativi” (analoghe alle imprese 
comuni full function con effetti cooperativi), alle quali ad oggi 
si riferisce l'articolo 2 paragrafo 4 del regolamento 139/2004, 
ovvero  imprese  comuni  che,  pur  realizzando  una  modifica 
duratura  della  struttura  delle  imprese  interessate,  e  quindi 
essendo  definibili  come  concentrazioni,  di  fatto  producono 
effetti  diretti  o  indiretti  di  coordinamento  delle  politiche 
commerciali delle imprese madri. Affinchè si possa parlare di 
j.  v.  concentrativa  con  effetti  cooperativi,  gli  effetti 
concentrativi (autonomia, mutamento strutturale, etc.) devono 
99Regolamento  CE  n.  1310/1997  del  Consiglio,  del  30  giugno  1997  che 
modifica il regolamento n.4064/1989, in  GUCE, L 180/1, 9 luglio 2007.
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sempre  prevalere  sui  possibili  effetti  coordinativi 
dell'operazione.  L'originaria  formulazione  del  Regolamento 
4064/1989,  non  comprendeva  nel  proprio  ambito  di 
applicazione questa fattispecie ibrida, assoggettandole così alla 
disciplina Antitrust degli articoli 81 e 82 del Trattato CE (oggi 
101  e   102  TFUE),  ed  alla  normativa  derivata  (regolamento 
17/62,  sostituito  ad  oggi  dal  regolamento  1/2003)   Questa 
scelta del regolamento n. 1310/1997, pur generando non poche 
difficoltà  a  livello  applicativo,  conseguenti  alla 
compromissione  della  preesistente  netta  suddivisione  tra 
forme  essenzialmente  concentrative  e  forme  essenzialmente 
cooperative,  ha  portato,  come  abbiamo  accennato,  oltre 
all'introduzione  dell'articolo  2  par.  4,  ad  includere   le  j.  v. 
concentrative con effetti cooperativi nell'ambito di operatività 
del Regolamento concentrazioni; ed è leggibile come conferma 
di  una  tendenza  che  da  sempre  percorre  il  diritto  antitrust 
europeo, e cioè che, ai fini antitrust, la qualificazione giuridica 
di  una  impresa  dipende  in  primo  luogo  dall'analisi  degli 
effetti del suo agire sul mercato anziché dalla sua struttura o 
dalle  sue  qualità  organizzative, potendo  di  fatto  risultare, 
alternativamente,  nulla più che strumento di  coordinamento 
delle  attività  di  altre  imprese  ovvero  impresa  a  sua  volta 
autonoma,  a  seconda  del  suo  oggetto  e  dei  suoi  effetti  sul 
mercato100.  
100Alberto Mazzoni,  La nozione dimpresa nel diritto antitrust. L'evoluzione  
dell'Autorità garante della concorrenza e del mercato,  Giappichelli, Torino, 
2010, pag 507. 
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  Ad  oggi,  pertanto  rimangono  escluse  dal  Regolamento 
concentrazioni (reg. 139/2004) soltanto le j.  v. cooperative le 
quali devono essere valutate secondo le regole Antitrust degli 
art.  101 e 102 TFUE 101 102. 
2. 6.  Il nuovo Regolamento, n.  139/2004 relativo 
al controllo delle concentrazioni tra imprese.
In  data  20  gennaio  2004,  a  poco  più  di  tredici  anni 
distanzas  dall'entrata  in  vigore  del  Regolamento  (CEE)  n. 
4064/89 sul  controllo  delle  operazioni  di  concentrazione tra 
imprese,  (GUCE  L  395  del  30.12.1989),  la  Commissione 
europea,  attraverso  l'adozione del  c.d.  "reform package",  ha 
varato quella che si può senza dubbio definire  una riforma 
epocale  del  sistema comunitario  del  merger control.  Questo 
pacchetto  di  riforme  ,  che  offre  un  sistema  normativo  ed 
amministrativo  di  eccellenza  alle  imprese  che  chiedono 
l'autorizzazione a realizzare fusioni ed acquisizioni all0'interno 
dell'Unione Europea, è costituito:
– dal  regolamento  CE  n.  139/2004  sul  controllo  delle 
operazioni di concentrazioni tra imprese,
– dalle  Linee  Guida  per  la  valutazione  della 
101Si vedano i casi Pernod Ricard/Diageo/Seagram Spirits, COMP/M.2268, 8 
maggio  2001;  Barilla/BPL/Kamps  COMP/M.2817,  25  giugno  2002;  GE 
Capital/BTP/MEPC,  COMP/M.2025,  27  luglio  2000; 
EnBW/EDP/Cajastur/Hidrocantabrico, COMP/M.2684, 19 marzo 2002. 
102Pescatore - Angione,  Le  joint venture  nella normativa comunitaria: una  
scheda riassuntiva,  in www.bcp-lex.com. 
90
concentrazioni orizzontali103
– da varie  misure  di  potenziamento  della  Merger  Task 
Force,  come  l'istituzione  del  Chief  CompetitionEconomist  a 
capo  di  una  apposita  unità  che  fornirà  una  prospettiva 
economica indipendente per la valutazione delle operazioni di 
concentrazione.
    La necessità di  giungere alla approvazione di  un nuovo 
Regolamento in materia di controllo delle concentrazioni era 
avvertita da tutti gli operatori del settore ormai da tempo. Tale 
esigenza  era  fondata  sull’esigenza  di  concepire  un  atto 
normativo,  un  regolamento  per  l’appunto,  in  quanto  tale 
direttamente applicabile in tutti gli Stati membri, in grado di 
far  fronte  alle  sfide  di  un  mercato  comune  sempre  più 
integrato  e  del  prossimo allargamento  dell’Unione  europea. 
L’esigenza  di  avere  un  nuovo  Regolamento  era  di 
fondamentale  importanza  anche  in  vista  delle  profonde 
ristrutturazioni, sotto forma di concentrazioni, che sarebbero 
occorse  (  e  interesseranno)   le  imprese  nel  corso  degli  anni 
sotto  la  spinta  fornita,  non  solo,  dal  completamento  del 
mercato  interno  e  dell’Unione  economica  e  monetaria,  ma 
anche dall’allargamento dell’Unione europea e dalla riduzione 
degli ostacoli internazionali al commercio e agli investimenti. 
   Passiamo  adesso  a  fare  una  quadro  delle  principali 
innovazioni  (e  sono  molte)  che  sono  state  apportate  al 
procedimento  di  valutazione delle  concentrazioni  da  questo 
regolamento.
103GUCE C 31, 5/2/2004.
91
  Innanzi  tutto  si  riconosce  giurisdizione esclusiva alla 
Commissione  per  la  valutazione  dei  cosiddetti  “multiple 
filings”,  vale  a  dire  per  quelle  operazioni  che  non 
raggiungendo la soglia di rilevanza comunitaria devono essere 
notificate ad ogni Stato membro interessato).  Il vantaggio per 
le  parti  notificanti  è  intuitivo:  esse  avranno  un  solo 
interlocutore,  la  Commissione  ,  ed  una  sola  procedura  da 
seguire, quell'comunitaria.. Ciò comporta il rafforzamento del 
principio  del  “one  stop  shop”  (vedi  infra),  onde  evitare  una 
pluralità di notificazioni della medesima concentrazione. 
    Molto importanti sono, inoltre, le precisazioni riguardanti il 
concetto di concentrazione. Da un lato, infatti viene introdotto 
espressamente  il  requisito  della  durata  del  controllo,  il  cui 
cambiamento  determina  la  sussistenza  di  un'operazione  di 
concentrazione.  Dall'altra  parte,  invece,  vengono  ricomprese 
anche operazioni  oligopolistiche che possono dare origine a 
problemi  di  concorrenza,  nonché  la  cosiddette  “multiple 
transactions”,  cioè  quelle  operazioni  tra  loro  distinte  ma 
economicamente  collegate  miranti  all'acquisizione  del 
controllo  di  un'impresa  indipendente.  In  questo  modo  il 
sistema di controllo europeo delle concentrazioni si avvicina a 
quello da tempo usato dagli Stati Uniti.
  Altra importante novità è costituita dalla possibilità, in favore 
delle parti, di interpellare la Commissione ancora prima della 
notifica vera a propria, allo scopo di appurare con certezza se 
la  competenza  alla  valutazione  dell'operazione  spetti  alla 
Commissione o alle singole autorità nazionali.
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    Ancora, allo scopo di rendere più efficiente ed elastico il 
calcolo delle scadenze, i  termini per l'avvio della procedura e 
per  la  decisione hanno subito sostanziali  modifiche:  innanzi 
tutto  vengono  ora  espressi  in  giorni  lavorativi  e  non  più 
settimane, e saranno prorogabili qualora la valutazione della 
concentrazione  di  riveli  di  particolare  difficoltà,  oppure 
quando si  presentino  i  cosiddetti  “remedies”,  cioè  impegni, 
assunti  dalle  parti  notificanti,  a  rendere  la  concentrazione 
compatibile  col  mercato  comune  eliminando  quegli  aspetti 
delle  operazioni  maggiormente  preoccupanti  sotto  il  profilo 
concorrenziale. 
     Infine  la  Commissione  gode  ora  di  maggiori  poteri 
investigativi,  comprendenti  il  potere  di  interrogare  persone 
fisiche al fine di ottenere informazioni utili al procedimento, 
nonché il potere di sanzionare, fino ad un massimo dell'1% del 
fatturato,  le  imprese  che  forniscono  informazioni  false  o 
fuorvianti104. 
  Secondo quanto riferito dall’art. 26 del nuovo Regolamento, il 
Regolamento  n.  4064/89  continua  ad  applicarsi  alle 
concentrazioni  che  siano  state  oggetto  di  un  accordo,  siano 
state rese note o siano state realizzate mediante acquisizione 
del  controllo  prima  della  data  di  applicazione del  nuovo 
Regolamento105. 
104Angione,  Il  Regoalamnto  CE  n.  139/2004  sul  controllo  delle  
concentrazioni: novità, in www.bcp-lex.com. 
105“Fatte salve, in particolare, le disposizioni in materia di applicabilità dell 
articolo 25, paragrafi 2 e 3, del regolamento CEE n. 4064/1989 e dall'articolo  
2 del regolamento CEE n. 1310/1997”
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    Il nuovo regolamento comunitario sulle concentrazioni ha 
inoltre cercato di focalizzare la definizione di impresa comune 
concentrativa  unicamente  sulla  produzione  di  una  modifica 
duratura del controllo con correlativa modifica della struttura 
del  mercato e quindi stabilendo, quale unico criterio,  quello 
secondo  cui  l'impresa  deve  esercitare stabilmente  tutte  le 
funzioni  di  un'entità  economica  autonoma,  ovvero  essere 
dotata di autonomia funzionale106.
Ancora, si è  abbandonato il richiamo puntuale alla posizione 
dominante (  il  cosiddetto  “testi  di  dominanza,”  che  era 
presente nella vecchia formulazione dell'art.  2) come criterio 
fondamentale  di  valutazione  della  concentrazione  ponendo 
l'attenzione  sulle  “concentrazioni  che  ostacolano  in  modo 
significativo  una  concorrenza  effettiva”,  e  si  cerca  una 
maggiore  coordinazione  e  collaborazione  tra  autorità 
competenti  degli  Stati  membri,  realizzando una modifica  di 
alcuni aspetti della procedura di notificazione e la possibilità 
di  procedere  alla  notifica  anche  prima  del  raggiungimento 
dell'accordo tra le parti107
    
3.  Joint venture concentrative e cooperative.
E'  stato  osservato  in  dottrina  che  la  joint  venture  si 
riferisce a “qualsivoglia operazione che comporti l'assunzione 
106 Mazzoni,  La  nozione  d'impresa  nel  diritto  antitrust.  L'evoluzione  
dell'Autorità garante della concorrenza e del mercato,  Giappichelli, Torino, 
2010, pag. 508.
107XXVI Relazione sulla politica della concorrenza,  1998  pag. 67. 
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di  un  rischio  in  comune  tra  più  imprese,  senza  che  debba 
necessariamente  ricorrere  l'elemento  di  una  nuova  entità108 
mentre una joint venture concentrativa consiste nella creazione 
di una nuova entità. 
La  joint  venture  concentrativa  è  per  l'art.  3  par.  4  del 
regolamento 139/2004 quella che  “esercita stabilmente tutte le  
funzioni  di  una  entità  economica  autonoma”.  L''operazione  è 
soggetta al controllo previsto dagli artt. 4 ss. solo se supera la 
soglia di fatturato prevista all'art. 1. Diversamente non rileva 
ai  fini  della  normativa  sulla  concorrenza  (tranne  che,  come 
abbiamo  già  visto,  non  si  voglia  seguire  quell'orientamento 
dottrinale e di prassi che considerano le concentrazioni al di 
sotto di detta soglia dimensionale assoggettabili all'art. 101 e 
102 TFUE)109. 
L'art 2 paragrafo 4 dello stesso regolamento recita “Se e in 
quanto la costituzione di un'impresa comune che costituisce 
una concentrazione ai sensi dell'articolo 3 ha per oggetto o per 
effetto il coordinamento del comportamento concorrenziale di 
imprese che restano indipendenti, detto coordinamento viene 
valutato sulla base dei criteri di cui all'articolo 81, paragrafi 1 e 
3, del trattato, al fine di stabilire se l'operazione sia compatibile 
o meno con il mercato comune. ”.
Analizzando  queste  due  disposizione  in  parallelo,  si 
delinea  una  importante  distinzione  operata  in  ambito 
comunitario:  quella  tra  tra  imprese  comuni  concentrative  e 
108Milanesi, Spunti per uno studio (sulla joint venture cooperativa), pag. 282.
109Mangini – Olivieri. Diritto Antitrust, Giappichelli, Torino, 2012, pag 106 ss. 
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imprese  comuni  cooperative.  Le  prime  determinano  l 
costituzione di una entità economia  autonoma110 nei confronti 
delle società madri. Quindi possiamo affermare che una j. v. 
concentrativa, nella sua autonomia decisionale, organizzativa 
ed operativa,  elimina alla radice il  rischio di  coordinamento 
anticoncorrenziale  tra  le  società  madri,  mentre  tale 
coordinamento caratterizza la fattispecie di j. v. cooperativa. 
La  differenza  che  abbiamo  sottolineato  è  stata  chiarita 
dalla Commissione con due Comunicazioni, quella del 1990 e 
del 1994, sulla distinzione tra j. v. concentrativa e cooperativa. 
Nella Comunicazione del 1994, la Commissione ha precisato 
che,  nell'ambito  del  Regolamento concentrazioni,  le  imprese 
comuni concentrative sono solo quelle che
a) sono controllate congiuntamente da due o più imprese 
indipendenti111
b)  determinano  un  mutamento  strutturale  in  seno  alle 
società madri
c) operano stabilmente ed autonomamente esercitando 
tutte  le  attività  normalmente  svolte  dalle  altre  imprese 
operanti sullo stesso mercato.
Pertanto qualora manchi uno di questi caratteri, la j. v. ricadrà 
nella categoria delle j. v. cooperative (la cui liceità dovrà essere 
valutata alla luce delle norme antitrust). 
E'  bene puntualizzare che la distinzione tra imprese comuni 
110Sul concetto di auntomonia della j. v. concentrativa vedi par. seguente.
111Per la nozione di controllo,vedi Pescatore -Angione , www.bcp.lex.com. 
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concentrative e cooperative serve solo a determinare quale sia 
la  disciplina  CE  applicabile,  e  cioè   Merger  control  ovvero 
Antitrust,  per  la  valutazione  della  liceità  o  meno 
dell'operazione. Non è affatto stabilito a priori che una delle 
due categorie sia lecita e l'altra illecita. 
La Commissione ha chiarito molto bene i tratti della joint 
venture  concentrativa  anche  nel  caso   Himont  112  :  l'impresa 
comune ha carattere stabile, è dotata di beni aziendali che le 
consentono effettiva autonomia dalle costituenti, le costituenti 
escono dal mercato delle materie prime a monte dell'impresa 
comune,  il  pacchetto  azionario  di  minoranza  è  in  grado  di 
vigilare  sull'esercizio  del  potere  della  maggioranza 
sull'impresa. 
Secondo  questo  orientamento  della  Commissione,  non 
costituiscono concentrazione:
a) le j. v. la cui attività non è prospettata come durevole, 
in particolare quelle la cui esistenza è limitata a priori dalle 
imprese fondatrici ad un breve periodo di tempo,
b) le j. v. che non svolgono tutte le funzioni di una entità 
economica  autonoma,  e  in  particolare  quelle  alle  quali  le 
imprese fondatrici si limitano a conferire solo alcune specifiche 
funzioni, tra quelle normalmente esercitate da un'impresa,
c) le j.  v. che svolgono tutte le funzioni di una entità 
112Decisione  (di  compatibilità  con  il  mercato  comune)  della  Commissione 
dell'8  giugno  1994.  Cfr. Provvedimento  n.  647  (  C543  )  Himont 
Italia/Commerfin., l7 agosto 1992.
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economica autonoma, se hanno come oggetto o per effetto il 
comportamento  il  coordinamento  del  comportamento 
concorrenziale tra le imprese fondatrici, o tra queste ultime e 
l'impresa  comune,  così  come  indicato  nella  Comunicazione 
93/C  43/2 del 1993 sulla valutazione delle imprese comuni 
aventi natura di cooperazione113.
La Commissione114 ha inoltre individuato varie situazioni di 
operazione concentrativa, tra le quali le ipotesi in cui: 
a) le controllanti trasferiscono l' intera loro attività all'impresa 
comune, 
b) se invece il trasferimento è solo parziale, occorre accertarsi 
che  l'impresa  comune  non  funga  da  strumento  di 
coordinamento tra le controllanti, per le attività che le stesse 
hanno mantenuto per  sé,  né che sussista  coordinamento tra 
alcuna  o  più  controllanti  e  l'impresa  comune.  Tale 
coordinamento  è  ritenuto  probabile  quando  i  rispettivi 
mercati,  sotto  il  profilo  merceologico  sono  collegati,  ossia 
“contigui  a  monte  e  a  valle115”  e  siano,  seppure  diversi, 
contigui anche i mercati geografici. Il coordinamento è quindi 
escluso  quando  il  ritiro  delle  controllanti  dal  mercato 
dell'impresa comune è realisticamente definitivo116, o quando, 
113Ora integrata e, in parte, sostituita dalla Comunicazione 98/C 66/1, relativa 
alla nozione di imprese comuni che esercitano tutte le funzioni di una entità 
economica autonoma, in GUCE, 2 marzo 1998. pag 1 ss.
114Cfr. Comunicazione 90/203/6, parr. 16-19.
115Comm, CE Ingersoll-Rand/Dresser, 1991.
116Osti,  Operazioni di concentrazione. Aspetti sostanziali;  commento ad artt. 
5-7,  in AA.VV, Diritto antitrust italiano, vol. I, Zanichelli, Bologna, 1993, pag 
626 ss.
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secondo la  lettera  della  Comunicazione,  “l'uscita  permanente  
dal  mercato  delle  società  madri  esclude  che  possa  prodursi  alcun  
effetto di coordinamento delle politiche commerciali e concorrenziali  
delle imprese partecipanti”.
     Come si vede,  l'accertamento sulla definitiva uscita delle 
società madri da un certo mercato è operazione più delicata e 
complessa  di  quanto,  astrattamente,  possa  sembrare.  Si 
comprende allora perchè la Commissione e la Corte, nella loro 
prassi applicativa, non abbiano dato peso al nome di volta in 
volta adottato dalle parti fondatrici della j. v., ma piuttosto alla 
presenza  di  elementi  che  sostenessero  un'autonomia 
funzionale  del  nuovo  soggetto  rispetto  alle  imprese 
controllanti. Un'autonomia che gli consenta:
a) di operare rispetto alle stesse come entità indipendente sia 
dal lato della domanda sia dal lato dell'offerta,
b) senza costituire a monte o a valle struttura ausiliaria alle 
attività delle controllanti,
c)  senza  essere  direttamente  o  indirettamente  strumento  di 
coordinamento dei  loro  interessi.  Tale  autonomia sarà  tanto 
maggiormente  garantita  quanto  più  l'  impresa  comune  è 
dotata di una struttura che le permette di svolgere a tempo 
indeterminato  le  sue  attività  (la  precarietà  temporale  invece 
indicherebbe la natura cooperativa)117. 
117Cfr  Donativi,  Impresa  e  gruppo  nella  legge  antitrust,  Giuffrè,  Milano, 
1966;  Cfr  Amato,  Il  potere  e  l'antitrust, Il  Mulino,  Bologna,  1998;  Dalle 
Vedove,  Concentrazioni e gruppi nel diritto antitrust,  Cedam, Padova, 1996, 
pagg. 226 ss. 
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3.  1.   I  requisiti  che  portano al  riconoscimento  
della natura concentrativa di una operazione di  
joint venture.
      Analizzando sia dell'art. 3 par. 2 del Regolamento 
4064/1989,  sia  le  successive  comunicazioni  della 
Commissione, la natura concentrativa di un' impresa comune 
verrà accertata attraverso due tipi di verifiche: 
a) un   “test negativo” cioè la mancanza di coordinamento del 
comportamento  concorrenziale  delle  società  madri, 
attraverso  il  quale  si  verifica  se  esistono  o  meno  legami  di 
mercato tra il campo di attività della impresa comune, da un 
lato, e quello delle società madri dall'altro; 
b)  un “test positivo”:  la j. v. non sarà mero strumento della 
politica di mercato delle madri se dotata, oltre che di attività 
differenziate  rispetto  a  quella  delle  imprese  madri,  di 
autonomia operativa rispetto alle stesse (“stabile esercizio di 
tutte le funzioni di un'entità economica autonoma”)
3. 1. 1.  L'autonomia decisionale e funzionale.
Cominciando  ad  analizzare  il  “test  positivo”,  il 
regolamento  riconosce  due  aspetti,  uno  decisionale e  uno 
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funzionale di tale autonomia.
 L'autonomia decisionale consiste, come precisato anche 
al par. 18 della Comunicazione 90/c 203/6, nella capacità della 
joint venture di  “esplicare una propria  politica commerciale”,  di 
essere  “libera  di   determinare  il  proprio  comportamento  
concorrenziale  in  modo  indipendente  in  conformità  dei  propri  
interessi  economici118”  di  programmare,  decidere  ed  agire 
autonomamente per quanto riguarda la politica di mercato, gli 
investimenti,  la  collocazione del  prodotto e  dei  servizi,  e  di 
stipulare  alleanze.  Ancora,  la   Comunicazione  della 
Commissione  chiarisce  il  concetto  di  autonomia  decisionale 
affermando che “l'autonomia economica dell'impresa comune non  
sarà contestata solo perché le imprese fondatrici si riservano il diritto  
di  prendere  talune  decisioni  che  sono  importanti  per  lo  sviluppo  
dell'impresa comune, in particolare quelle che riguardano la modifica  
dell'oggetto  sociale,  gli  aumenti  o  le  riduzioni  di  capitale  o  la  
destinazione  degli  utili.  Tuttavia  se  la  politica commerciale 
dell'impresa  comune  resta  di  competenza  delle  società  fondatrici,  
l'impresa comune è assimilabile ad uno strumento degli interessi di  
mercato delle società fondatrici. Una situazione del genere ricorre di  
norma  quando  l'impresa  comune  opera  sul  mercato  delle  società  
fondatrici,  nonché  quando  essa  opera  su  mercati contigui  o  a  
monte”119.   Non  è  infatti  certo  che  la  j.  v.  descritta  nel 
Regolamento  concentrazioni  (e  meglio  definita  nella 
Comunicazione  90/c  203/6)  debba  avere  autonomia 
118Comunicazione cit. C203/90, par. 18. 
119Comunicazione citata, paragrafo 19.
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decisionale. Questo requisito sembra in contrasto con quello del 
controllo congiunto, se si intende come  controllo un' influenza 
determinante  sulle  decisioni  di  impresa.  Basta  pensare  che 
l'impresa comune concentrativa viene costituita per interesse 
di due o più imprese ad una presenza strategica in un settore 
di  mercato  diverso  o distinto,  sia in senso geografico sia  in 
senso  merceologico,  da  quello  fino  ad  allora  detenuto,  e 
sarebbe strano che  dopo la costituzione o l'  acquisizione di 
controllo  congiunto  l'impresa  madre  si   disinteressasse  alle 
strategie della nuova entità.
Ma, a parte le difficoltà di individuare in astratto e  in 
concreto,  nelle  operazioni  delle  imprese  madri,  categorie  di 
decisioni  finanziarie  ”pure”,  cioè  senza  obiettivi  strategici  e 
senza impatto sulla fase della  gestione dell'impresa comune, 
l'eccessiva  accentuazione  del  requisito  dell'autonomia 
decisionale della j. v. di tipo concentrativo potrebbe annullare 
l'elemento essenziale della fattispecie che è l'esercizio di  un' 
influenza dominante congiunta da parte delle imprese madri. 
Il  paragrafo  11  della  Comunicazione  90/c  203/6,  infatti 
ribadisce  che  controllo  congiunto  si  ha  quando  le  imprese 
controllanti  raggiungono  “un  accordo  sulle  deliberazioni  
riguardanti  le  attività” e  il  contenuto  di  questi  accordi  deve 
comportare  “un'influenza  determinante”  sull'impresa.  Il 
requisito  dell'“influenza  dominante”  risulta  basilare  inoltre, 
anche ad uno sguardo complessivo della Comunicazione 94/C 
385/2 (Comunicazione sul concetto di concentrazione)120, dove 
120Cfr.  Ghezzi,  La  nozione  di  concentrazione  e  di  impresa  comune  negli  
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ci  si  riferisce  al  controllo  congiunto  quando  il  controllo 
riguarda  “le  decisioni  strategiche  sulla  condotta  degli  affari 
dell'impresa”121, e non la mera tutela degli interessi finanziari 
tipicamente  esercitata  dai  soci  di  minoranza;  decisioni  nelle 
quali  rientrano,  ad  esempio,  le  questioni  di  bilancio,  il 
programma di attività,  gli  investimenti di grande entità e la 
nomina dei più alti dirigenti della j. v.; in modo da consentire 
complessivamente  alle  madri  di  “esercitare  un'  influenza 
determinante negli indirizzi strategici dell'attività dell'impresa 
comune”.  La stessa  Commissione ha abbandonato il  doppio 
requisito dell'autonomia gestionale e decisionale, proposta in 
alcune delle prime decisioni122
Quindi per individuare una regola generale, l'autonomia 
della j. v. o è espressamente sancita, in maniera vincolante per 
le  parti,  in  protocolli  contemporanei  alla  costituzione  della 
stessa (ad esempio patti di non concorrenza, patti parasociali) 
oppure va intesa nel senso non di indipendenza delle decisioni 
strategiche o di gestione, ma di collocazione in un contesto del 
mercato  differenziato  da  quello  delle  fondatrici  e  con 
dotazione di mezzi adeguati allo svolgimento, e di un effettivo 
ed autonomo ruolo competitivo: quindi nella sola accezione di 
autonomia  di  funzioni  e  indipendenza  di  ambito 
orientamenti  della  Commissione,  in  Riv.  Soc,  1995  pag  284  ss.,  cfr.  Osti, 
Operazioni di concentrazione, Aspetti sostanziali, in AA. VV., Diritto antitrust 
italiano, Vol. 1, Zanichelli, Bologna, 1993,  pag. 524 ss.
121 Cfr. Lamandini,  Il “controllo”. Nozioni e tipi nella legislazione economica,  
Giuffrè, Milano, 1995;Not ari,  La nozione di controllo nella discipilina antitrust,  
Giuffrè, Milano, 1996 pag 302 ss. 
122vedi ad esempio il caso  ICI/Tioxide.  
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concorrenziale,  come   delineato  nei  paragrafi  16  e  17  della 
Comunicazione  203/90.   Importante,  in  proposito,  è  la 
decisione  Elf  Atochem/Rohm&Haas del  1992,  nella  quale 
l'operazione costitutiva di j.  v.  fu considerata  concentrativa, 
anziché cooperativa, poiché: 
a)  le  risorse  fisiche  ed  umane  necessarie  per  la 
produzione  e  la  vendita  del  prodotto  erano  trasferite 
all'impresa comune e si doveva iniziare entro breve termine la 
costruzione di un nuovo stabilimento,
b) le imprese fondatrici concedevano licenze esclusive ed 
irrevocabili all'impresa comune per tutti i diritti di proprietà 
intellettuale  ed  industriale  necessari  per  la  produzione 
demandata alla j. v., 
c) l'impresa comune avrebbe avuto propri impianti di ricerca 
di distribuzione,
d)  all'impresa  comune  era  garantita  la  fornitura  di  materia 
prima, ma essa rimaneva libera si scegliere i suoi fornitori,
e)  l'impresa  comune  avrebbe  avuto  una  propria  rete  di 
distribuzione, 
f)  l'accordo,  infine,  era  considerato  concluso  per  la  (lunga) 
durata di 99 anni.
   Questo interessante caso racchiude  e ripropone gran parte 
dei  requisiti  positivi  esemplificati  nei  paragrafi  17-19  della 
Comunicazione  90/C  203/6,  la  quale  inoltre  precisa  che  la 
joint  venture,  perché  se  ne  possa  individuare  l'autonomia 
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funzionale,  deve  disporre  di  impianti  che  non  siano 
economicamente  integrati  nelle  attività  delle  imprese 
fondatrici. 
       Ad avviso della Commissione, un'impresa comune esercita 
si  base  stabile  tutte  le  funzioni  di  un'entità  economica 
autonoma se in primis essa “opera sul mercato come un'entità 
economica indipendente dal lato dell'offerta e della domanda”
123.  Al  contrario,  le  imprese  comuni  che  rilevano  dalle 
rispettive  società  fondatrici   (o  sono  destinate  a  sviluppare 
soltanto)  alcune  specifiche  “responsabilità  parziali”  non 
possono  considerarsi  concentrazioni  se  tali  attività  sono 
meramente ausiliarie rispetto a quelle esercitate dalle imprese 
fondatrici.  Perché  un'impresa  comune  venga  reputata 
concentrativa, essa deve quindi partecipare tendenzialmente a 
tutte  le  fasi  del  mercato,  non  potendosi  limitare  a  fare  da 
supporto alle attività  delle società controllanti, né, il  linea di 
principio, occuparsi di una singola fase del ciclo produttivo124. 
Al  fine  di  verificare  la  presenza  di  un'entità  economica 
autonoma,  il  primo  passo  da  fare  è  quello  di  esaminare  le 
singole funzioni  trasferite dalle società fondatrici  all'impresa 
123Comuncazione C203/90 par. 16. 
124La  Commissione  in  una  precedente  bozza  della  Comunicazione  aveva 
affermato espessamente che le imprese comuni operanti in una sola fase dl ciclo 
produttivo, quale la ricerca e sviluppo, l'assunzione e la concessione di licenze, 
l'acquisto,  la produzione o la  distribuzione,  dovevano senz'altro considerarsi 
imprese  meramente  ausiliarie  delle  imprese  madri  e  pertanto  non  potevano 
ricadere  nell'ambito  di  applicazione  del  Regolamento  concentrazioni.  L 
'omissione di questo brano nel testo definitivo della Comunicazione C203/90 
può forse significare che la Commissione abbia inteso riservarsi un più ampio 
spazioni  di  discrezionalità  anche  con  riguardo  a  tali  attività.  La  prassi 
apòlicatica del Ragolamento ha poi confermanto una marcata flessibilità della 
Commissione anche con riferimento alla Counicazione C203/90. 
105
comune.  Così  ad  esempio,  nei  settori  ad  alto  contenuto 
tecnologico, quali quello farmaceutico e chimico, risulta spesso 
decisivo non solo il trasferimento delle attività industriali, ma 
anche quello delle attività di ricerca e sviluppo e dei diritti di 
proprietà  industriale.  La  Commissione,  nella  valutazione  di 
questo  aspetto  decisivo  per  la  determinazione  della  natura 
concentrativa  o  meno  di  una  operazione  di  j.  v.,  si  mostra 
flessibile  nella  sua  prassi  applicativa,  poiché  essa  tiene 
presente che questi  elementi  elencati  poc'anzi  non appaiono 
sempre così decisivi al fine di stabilire la presenza o meno di 
autonomia  funzionale:  vi  sono  infatti  molte  imprese  “full 
function”  che  dipendono  largamente,  sotto  il  profilo 
tecnologico,  da  altre  imprese,  anche  non  collegate,  tale 
rapporto non impedisce loro di agire sul mercato come entità 
indipendenti dal punto di vista dell'offerta e della domanda125; 
inoltre “non è assurdo pensare che un'impresa comune non sia 
dipendente dalle controllanti, ma sia tuttavia sia attiva solo un 
alcune fasi produttive e commerciali”126.  La Commissione ha 
infatti  precisato  che  l'impresa  comune  “deve  operare  un  
mercato,  esercitando  le  funzioni  normalmente  svolte  dalle  
altre imprese attive sul medesimo mercato […] e deve disporre  
di risorse finanziarie e di altra natura, come il personale e le  
attività (materiali e immateriali) sufficienti per poter svolgere  
durevolmente  un'attività  economica”127:  sono  queste  le 
125Ghezzi, Le imprese comuni nel diritto della concorrenza,  in “Rivista delle 
società”, n. 21, pag 181. 
126Osti, Commento agli articoli 5, 6, e 7 ,  pag 619. 
127Comunicazione C385/94, par. 13. 
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imprese comuni  a pieno titolo (full function). La previsione 
dell'articolo  3  del  regolamento  139/2004,  in  base  alla  quale 
l'impresa comune deve svolgere  tutte le funzioni di un'entità 
economica  autonoma,  viene  dunque  relativizzata  con 
riferimento alle “funzioni svolte dalle altre imprese attive sul 
medesimo mercato” e resa più flessibile, dato che si parla di 
funzioni normalmente svolte da altre imprese. La Commissione 
se in un primo momento affermava rigidamente che, imprese 
comuni la cui attività sia limitata alla ricerca e sviluppo, alla 
produzione per le imprese fondatrici, senza operare sul mercato,  
alla vendita e/o alla distribuzione dei prodotti  delle imprese 
fondatrici”  devono  essere  considerate  come  imprese 
meramente  ausiliarie  alle  imprese  madri;  in  un  secondo 
momento si è resa più flessibile. Ciò è avvenuto da una attenta 
analisi  delle  condizioni  dei  mercati.  La  Commissione infatti 
nella  Comunicazione  C385/94128 afferma  che  un'impresa 
comune che si avvalga della rete o dei punti di distribuzione di 
una o più imprese fondatrici non perde la qualifica di impresa 
full  function,  purché  le  imprese  fondatrici  “operino  solo  in 
quanto agenti dell'impresa comune”. Non è sempre possibile 
affermare  in  astratto  quali  siano le  funzioni  che  un'impresa 
comune  debba  necessariamente  esercitare  perché  sia 
considerata autonoma sotto il profilo funzionale. Le attività di 
ricerca  e  sviluppo,  come  quelle  di  distribuzione,  possono 
essere fondamentali in taluni settori, ma del tutto irrilevanti in 
altri. L'analisi delle funzioni trasferite dalle imprese fondatrici 
128Par. 14.
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all'impresa comune non può quindi essere condotta in modo 
indipendente  dal  contesto  e  dalla  struttura  economica  del 
settore nel quale essa è destinata ed operare129. 
     Ricapitolando, la j. v. è funzionalmente indipendente 
(full  function) quando l'integrazione dei  mezzi  finanziari  ed 
aziendali  ad  essa  destinati  dalle  fondatrici  si  colloca  su  un 
segmento di mercato distinto rispetto a quello delle imprese e 
l'  impresa  comune  opera  senza  dipendere,  in  termini  di 
approvvigionamento  o  di  sbocchi,  esclusivamente  o 
prevalentemente dalle madri130.
Indicativo  è  anche  il  caso  delle  imprese  madri  che, 
uscendo  dal  mercato  trasferito  alla  joint  venture,  si 
comportano nei confronti di essa come holdings finanziarie. Il 
controllo congiunto è, sì, totalitario, ma è esclusa ogni ipotesi 
di influenza determinante. Per dare una risposta definitiva alla 
domanda se l'ingerenza congiunta delle imprese madri possa 
spingersi fino ad escludere l'autonomia decisionale della joint 
venture  sulle  scelte  strategiche  d'impresa,  va  detto  che,  se 
l'eterodirezione non intacca l'autonomia funzionale, la riposta 
dovrebbe essere affermativa. Possiamo quindi affermare che la 
presenza  o  meno  di  autonomia  decisionale  è  aspetto 
secondario rispetto al requisito dell'autonomia di mercato. 
3.  1.  2.  La  mancanza  di  coordinamento  del  
129Ghezzi, op. cit. pagg. 182.183
130Pescatore -  Angione,  Le  joint  venture  nella  normativa comunitaria: una  
scheda riassuntiva,  in www.bcp-lex.com. 
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comportamento concorrenziale. 
Comunque,  il  decisivo  riscontro  del  requisito  della 
autonomia  della  joint  venture,  affinché  essa  sia  annoverata 
come j. v. concentrativa, si ottiene con il “test negativo”, quello 
della  “mancanza  di  coordinamento  del  comportamento   
concorrenziale”  delle  imprese  ,  consistente  nella  verifica  se 
esistano o meno vincoli di mercato tra i campi di attività della 
j.  v.,  da  un lato,  e  delle  società  madri,  dall'altro.  Ciò  viene 
analizzato sia dal punto di vista sia della concorrenza effettiva, 
sia della concorrenza potenziale131.
Dobbiamo  innanzitutto  precisare  che  nella 
Comunicazione  C203/90  si  individuano  due  tipi  di 
coordinamento possibili (tali da far ricadere la costituzione di 
una  j.  v.  nell'ambito  di  applicazione  della  disciplina  delle 
intese  o  degli  abusi  di  posizione  dominante):  uno  di  tipo 
verticale,  che  consiste  in  un  coordinamento  del 
comportamento  concorrenziale  tra  una  o  più  imprese 
fondatrici e l'impresa comune; l'altro di tipo orizzontale, che 
può instaurarsi tra le  imprese madri stesse. La costituzione di 
una j .v. può far sorgere entrambi i rischi di concorrenza.
La  Comunicazione  90/C  203/6,  ai  paragrafi  20  –  36, 
individua quattro gruppi di fattispecie di joint venture in cui 
tale rischio di coordinamento può escludersi132:
131Vedi paragrafo seguente.
132Dalle  Vedove,  Concentrazioni  e  gruppi  nel  diritto  antitrust,  Cedam, 
Padova,  1996,  pagg.  230  ss;  cfr.  Pera,  Concorrenza  e  antitrust,  Il  Mulino, 
Bologna, 1998.
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1)  Il  primo  gruppo  si  ha  quando  le  madri  trasferiscono 
determinate  attività  integralmente  alla  j.  v.  e  si  ritirano  in 
modo  permanente  dal  relativo  mercato.  In  questo  caso  il 
rischio  di  coordinamento  orizzontale  viene  eliminato.  A 
contrario,  quando  le  controllanti  rimangono  o  sullo  stesso 
mercato o su un mercato contiguo (e vi sia dunque un qualche 
rapporto  di  sostituibilità  dei  prodotti)  ovvero possiedano  la 
tecnologia  e  il  know  how  necessario  a  convertire  in  breve 
tempo  la  propria  produzione,  si  ha  altro  rischio  di 
coordinamento.  Nel  caso  MMB/Aerospatiale  del  1991,  le 
fondatrici  delegarono  all'impresa comune in  via  esclusiva  il 
settore  degli  elicotteri.  Nel  caso  Renault/Volvo del  1990,  gli 
elementi  di  trasformazione  strutturale  consistevano 
nell'assetto  delle  partecipazioni  incrociate,  nella  messa  in 
comune di tutte le attività, dallo sviluppo alla produzione all' 
approvvigionamento,  e  di  tutti  i  prodotti  e  strategie  di 
mercato,  in  piena  integrazione,  per  quanto  riguardava  la 
gestione dei settori  degli automezzi pesanti e degli autobus, 
non certo sostituibili nè succedanei al mercato primario delle 
autovetture.  Nel  caso  Mitsubishi/UCAR  del  1991  invece,  il 
mercato 'riservato'  della joint venture veniva inteso in senso 
non  merceologico,  ma  geografico,  potendosi  egualmente 
escludere  una  realistica  possibilità  di  concorrenza  delle 
fondatrici nell'ambito della j. v., in base ad elementi di fatto, e 
più precisamente in base ad un intreccio di patti parasociali e 
di restrizioni accessorie, idonei a fare apparire, agli occhi della 
Commissione,  la  j.  v.  non  esposta,  nell'area  geografica  di 
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propria competenza, alla concorrenza delle controllanti.
2)  La  seconda  categoria  della  Comunicazione  90/C  203/6 
riguarda l'ipotesi  in cui  le  imprese madri  abbiano deciso di 
costituire ex novo la j. v. perché esse di per sé non avevano gli 
“strumenti  organizzativi,  tecnici  e  finanziari”  per  una 
presenza  individuale  su  quel  mercato,  e  non  essendo 
prevedibile  che  ne  dispongano  in  futuro,  l'operazione  è  da 
ritenersi di natura concentrativa (tranne che verta sui mercati a 
valle o a monte). Se le imprese madri dopo aver creato ex novo 
(o acquisito) la j. v., rimangono sullo stesso mercato geografico 
e  del  prodotto,  il  rischio  di  coordinamento  orizzontale  è 
massimo,  secondo  la  Commissione,  a  meno  che  le  imprese 
fondatrici e la j. v. non si specializzino in segmenti specifici del 
mercato133.  Nelle  operazioni  riconducibili  a  questa  ipotesi,  i 
conferimenti  delle  imprese  madri  consistono  per  lo  più  in 
tecnologie e impianti di  cui  esse già dispongono, così che il 
segmento  della  j.  v.,  seppure  differenziato,  sarà 
tecnologicamente affine o succedaneo a quello delle imprese 
madri ( siamo nel caso classico della crescita esterna mediante 
accordi  che  creano  una  nuova  specializzazione).  La 
Comunicazione richiede, al paragrafo 33, che non si riscontri 
nell'operazione  un  elemento  di concorrenza  potenziale: 
concorrenza che sarà esclusa ogni volta in cui gli investimenti 
congiunti, ai fini di specializzazione, sono stati di tale entità da 
potersi ragionevolmente escludere che le imprese madri, dopo 
aver attribuito alla j. v. tutto ciò di cui disponevano per la sua 
133Si consideri inoltre che la Commissione applica il principio de minimis.
111
operatività  e  presenza  competitiva  un  quel  settore 
diversificato,  intendano  entrare  nel  mercato  della  stessa. 
Quindi si  è  ritenuto di  valorizzare piuttosto,  come indici  di 
stabile  separazione  dei  mercati  (seppure  in  presenza  di 
affinità, identità, interdipendenza o connessione di prodotti di 
una  delle  fondatrici  e  della  j.  v.),  l'esistenza  di  barriere 
legislative  all'ingresso,  oppure  la  modesta  dimensione 
dell'attività  concorrenziale  dell'impresa madre,  o  la  distanza 
geografica134. 
3)  Il terzo gruppo consiste in j. v. che “operano a monte o a 
valle  o  su  mercati  contigui”  (paragrafi  34  –  36  della 
Comunicazione).  Si  ha  coordinamento,  nei  primi  due  casi, 
quando  le  vendite  o  gli  acquisti  dell'impresa  comune  si 
svolgono  principalmente  con  le  società  controllanti.  Se  le 
controllanti  non  sono  concorrenti,  il  “test  negativo”  dovrà 
accertare  se  la  j.  v.  acquisti  o  distribuisca  principalmente  i 
prodotti delle imprese madri o quelle di terzi. Quindi il criterio 
decisivo di valutazione è la proporzione in cui la j. v. vende 
alle , o acquista dalle, controllanti.
4)   Il quarto gruppo di j. v. è forse il più difficile da classificare 
e lo si individua nel paragrafo 36 della Comunicazione: le j. v. 
operano  su  “mercati  merceologicamente  contigui”  a  quelli 
delle imprese madri, ma senza quei collegamenti a monte, a 
valle, ovvero producano beni o prestino servizi parzialmente 
sostituibili, o per contiguità geografica.  Qui, a giudizio della 
134Si tratta del cosiddetto “approccio economico realistico”, vedi Commissione, 
XIII Relazione della Commissione CE sulla politica della concorrenza, 1983. 
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Commissione,  “è  impossibile  determinare  criteri  generali”. 
Occorrerà  quindi  accertare  che  i  prodotti  della  j.  v.  e  delle 
società  fondatrici  siano  “componenti  di  un altro  prodotto  o 
reciprocamente  complementari  in  altro  modo,  se  esista 
realisticamente la possibilità per le società fondatrici di entrare 
nel  mercato  della  j.  v.”.  Solo  nel  caso  tutte  queste 
caratteristiche non sussistano, la Commissione propende per 
l'ipotesi  concentrativa, perché non esistono elementi concreti 
per un coordinamento orizzontale o verticale135.
3.  2.  Il  requisito  dell'assenza  di  concorrenza  
potenziale.
      Passiamo  a  delineare  il  requisito  dell'assenza  del 
concorrenza potenziale tra le imprese madri fra di loro, e tra 
esse  e  la  joint  venture.  Per  valutare  se  esiste  concorrenza 
potenziale  occorre  analizzare:  come si  colloca  l’offerta  delle 
imprese madri  e della joint venture figlia nei confronti della 
domanda, il genere e il grado di differenziazione di ciò che è 
prodotto  dalle  imprese  madri  rispetto  a  ciò  che  è  prodotto 
dalla j. v. figlia;  i punti di forza e di debolezza che si creano e, 
di conseguenza, le minacce e opportunità che si creano per la j.  
v.  figlia  e  le  imprese  madri.  Occorre  quindi  disporre  di 
adeguate  informazioni  sul  posizionamento  e  sulla 
135 Cfr. Bernini, Un secolo di filosofia antitrust,  Il Mulino, Bologna, 1991; cfr 
Alessi – Olivieri, La disciplina della concorrenza e del mercato, Giappichelli, 
Torino, 1991, pagg 47 ss.
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segmentazione della j.v., sui risultati (di mercato, economico-
finanziari, quote di mercato, fatturato, margine, redditività del 
capitale investito, flusso di cassa generato, ecc.) ottenuti dalle 
imprese  madri  e  valutati  alla  luce  dell'evoluzione  che  si  è 
manifestata nel quadro esterno in modo da procedere ad una 
ricostruzione  delle  strategie  perseguite,  alla  stima  delle 
capacità e delle risorse disponibili e generabili136. 
Il  criterio  della  concorrenza  potenziale  in  particolare  lo 
rintracciamo nella Comunicazione 93/C  43/2 sulle  “ imprese  
comuni aventi natura di concentrazione e di cooperazione”:  questa 
Comunicazione  focalizza  l'attenzione  sul  momento  della 
costituzione della j.  v.,  momento nel quale le imprese madri 
potrebbero non avere un immediato interesse ad entrare nel 
mercato della j. v. stessa. 
Le  imprese  madri,  nella  stragrande  maggioranza  dei  casi, 
costituiscono una j.  v.  non per  scopo di  investimento o per 
conseguire effetti di gruppo, ma per creare concrete sinergie e 
acquisire vantaggi. L'elemento della concorrenza potenziale è 
importante da valutare, in quanto la joint venture, per il tipo di 
correlazione tecnica tra i propri prodotti e servizi e quelli delle 
imprese madri, è destinata con buona probabilità a diventare 
un'entità  ausiliaria  al  conseguimento  di  obiettivi  che 
convergono  con  quelli  delle  imprese  madri  nel  mercato  di 
riferimento, in termini spaziali e merceologici. 
    Importante al riguardo è la decisione nel caso Lucas/Eaton: si 
136Cfr Analisi della concorrenza, in www.ilcommerciale.com. 
114
verifica  una situazione di  concorrenza potenziale  quando la 
joint  venture  commercializza  dispositivi137 che,  per  quanto 
tecnicamente connessi o affini alla produzione delle imprese 
madri138, non possono essere sostituiti dal punto di vista della 
domanda,  né  facilmente  convertibili  dal  punto  di  vista 
dell'offerta139.  Chiaramente  tali  valutazioni  tengono  solo  se 
sostenute  da  un  serio  test  di  mancanza  di  concorrenza 
potenziale,  dimostrato  dalla  fondata  improbabilità  di 
conversione  produttiva  da  parte  delle  imprese  madri  o 
dell'impresa  comune,  per  ragioni  o  tecniche  o  economiche, 
quali  la  diseconomicità  attuale  e  futura  della  conversione  a 
causa  dell'entità  degli  investimenti  fatti  dalle  fondatrici 
nell'impresa  comune,  o  perché  gli  investimenti  erano 
nell'ottica  di  una  permanente  diversificazione  e 
specializzazione140.
      Si ribadisce comunque che la Commissione al paragrafo 28 
della  Comunicazione  90/C  203/6,  sembra  individuare  un 
certo  grado  di  coordinamento  tra  le  fondatrici  quando  i 
mercati rispettivi delle stesse  e della j. v. sono collegati,  cioè 
“contigui  a  monte  o  a  valle”;  sebbene  parte  della  dottrina 
ritenga invece necessario il requisito dell' “evidente probabilità 
di un concreto coordinamento”141.
137Nel caso di specie: sistema di freni per veicoli industriali. 
138Nel caso di specie: sistemi di freni per automobili.
139Richiedendo i sistemi per veicoli industriali “minori volumi di produzione 
e  maggiore  flessibilità”,  come dimostrato  dal  fatto  che i  produttori  nei  due 
settori sono per lo più diversi.
140Mangini – Olivieri, Diritto Antitrust, Giappichelli, Torino, 2012, pag 221 ss. 
141Ghezzi,  La  nozione  di  concentrazione  e  di  impresa  comune  negli  
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      Per  quanto  riguarda  la  componente  geografica  della 
concorrenza  potenziale,  nel  caso  Sanofii/Sterling  Drug,  si 
definisce non realistico il rientro di una delle imprese madri 
nel mercato europeo della j.  v.,  dove già era presente prima 
dell'operazione,  avendo  le  imprese  madri  nel  frattempo 
trasferito all'impresa comune tutti i più rilevanti strumenti di 
concorrenza  in  relazione  al  segmento  (marchio,  brevetto, 
patrimonio,  impianti,  tecnologia,  personale  specializzato), 
realizzato  ciascuna,  quindi,  un  vero  e  proprio  scorporo 
(seguito da fusione) con fine di  specializzazione.  Ma,  come 
sottolinea la stessa Comunicazione 90/C 203/6 al  paragrafo 
30,  il  criterio  della  differenziazione  di  mercato  geografico  è 
molto  aleatorio,  in  quanto  o  la  distanza  è  veramente 
incolmabile,  oppure,  se  i  mercati  delle  imprese  madri  e 
rispettivamente  dell'impresa  comune  sono  geograficamente 
“contigui  o  molto  vicini”,  si  potrebbe  provocare  una 
ripartizione dei mercati, espressione classica di coordinamento 
del  comportamento concorrenziale.  Una parte  della  dottrina 
tende  a  dare  minor  peso  al  criterio  della  concorrenza 
potenziale,  e ciò potrebbe essere un comodo espediente per 
allargare  il  raggio  delle  operazioni  concentrative.  La 
Commissione  tuttavia  anziché  sacrificare  un'operazione  di 
creazione  di  joint  venture  portatrice  di  vantaggi  per  un 
pregiudizio  eventuale,  valuta  la  situazione  di  concorrenza 
potenziale  in  concreto,  rinviando  l'intervento  correttivo  o 
repressivo  al  verificarsi  di  mutamenti  nel  rapporto  tra  le 
orientamenti della Commissione, in Riv. Soc, 1995 pag 284 ss.
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imprese madri  e tra di  esse e la  j.  v.  .  Quindi interverrà  se 
vengono  meno  quegli  accordi  tra  le  controllanti  che 
garantivano l'assenza attuale e potenziale di concorrenza (patti 
presi in concomitanza con la costituzione della impresa figlia), 
oppure  in  caso  di  espansione  esterna  dell'  una  o  dell'altra 
mediante  nuove  acquisizioni  o  costituzioni  di  nuove  joint 
venture142.
3. 3.  Le Comunicazioni della Commissione sulle  
joint venture cooperative.
Una catalogazione delle joint  venture cooperative è  prevista 
nelle Comunicazioni del 16 febbraio 1993 (93/C 43/2) e del 31 
dicembre 1994 (94/C 385/3).  Già l'art.  3. 2 del Regolamento 
4064/1989 ha fornito il nocciolo della loro natura: l'avere “per 
oggetto  o  per  effetto  di  coordinare  il  comportamento 
concorrenziale di imprese che restano indipendenti”143.
  Sono  cooperative, secondo la casistica della Comunicazione 
93/C  43/2,  le  reti  di  imprese  comuni,  operanti  tutte  nel 
medesimo  settore  merceologico  ma  in  zone  distinte,  sì  da 
potenziare  al  massimo  l'effetto  cumulativo  dell'operazione 
142Mangini – Olivieri.  Diritto Antitrust,  Giappichelli, Torino, 2012, pag 106 
ss.,  Dalle  Vedove,  Concentrazioni  e  gruppi  nel  diritto  antitrust,  Cedam, 
Padova, 1996, pagg. 235 ss.
143Cfr. comunicazioni della Commissione 90/C 203/6, parr. 20 – 35 nella parte 
in cui esemplifica “a contrario”; Comunicazione 93/C 43/2, Sulla valutazione  
delle  imprese  comuni  aventi  natura  di  cooperazione” nella  parte  in  cui 
esemplifica in maniera analitica questo tipo di impresa comune.
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comune in termini di eliminazione o restrizione della reciproca 
concorrenza, ed anche le reti di imprese comuni costituite per 
la  fabbricazione  di  prodotti  complementari  vicini  o  per 
prodotti a monte o a valle in settori già di per sé a struttura 
oligopolistica; o quando le imprese madri si avvalgono delle 
imprese  comuni  nel  settore  dei  servizi144.  Classiche  imprese 
comuni cooperative sono ancora le imprese comuni di vendita 
fra produttori di prodotti concorrenti, nient'altro che, a veder 
bene,  cartelli  orizzontali  (paragrafo  38  della  Comunicazione 
43/93) e, simmetricamente, le imprese comuni di acquisto di 
imprese tra concorrenti, nella misura in cui possano offrire alle 
parti  un  accesso  privilegiato  alle  fonti  e  limitare 
considerevolmente le possibilità di scelta tra i fornitori, senza 
trascurare la probabile riduzione della concorrenza di prezzo, 
soprattutto  quando  “il  prezzo  di  acquisto  rappresenta  una 
quota significativa del costo totale dei prodotti distribuiti dalle 
imprese fondatrici” ( Comunicazione 43/93). 
       Ricapitolando,  l'esercizio da parte dell'impresa comune 
(seppure  con  partecipazioni  paritarie)  di  alcune  fasi  delle 
imprese  esercitate  dalle  società  madri,  quali  la  ricerca  e  lo 
sviluppo,  l'acquisto  e/o  la  vendita  di  materia  prima,  la 
sperimentazione  e  commercializzazione  di  prodotti  nuovi145, 
attività  che  nel  diritto  interno  sarebbero  sostanzialmente 
inquadrabili  nella  funzione  di  “consorzio  tra  imprese”,  si 
144Paragrafi 27 - 29 Comunicazione 43/93.
145vedi il caso Laval/Stork del 1977.
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devono  considerare  tipicamente  intese  (  o  cartelli).  La 
Commissione non ha tardato, fino dalle sue prime decisioni in 
materia, ad avvertire sulla loro specificità,  il loro collocarsi, in 
una  apprezzabile  sintesi,  tra  efficienze  produttive  e 
distributive,  in  una  zona  ibrida  tra  cartello  lecito  e  cartello 
esentabile146.  Nel caso  Floral del  1979, la Commissione aveva 
statuito  che  “anche  in  mancanza  di  espressi  accordi  di 
esclusiva è presumibile che le società madri che costituiscono 
una filiale comune di  vendita non facciano concorrenza alla 
società  figlia e  che pertanto  sia le  vendite  effettuate tramite 
quella società, sia quelle effettuate individualmente si allineino 
a una politica di comune accordo e diano vita ad una pratica 
concordata illecita ex articolo 81147 del Trattato”, e,  però, nel 
caso  SHV/Chevron,  la  Commissione  aveva  affermato  che 
“l'accordo  con  il  quale  due  imprese  (delle  quali  una 
produttrice e l'altra distributrice)  costituiscono filiali  comuni 
alle quali viene affidata alla distribuzione dei prodotti trattati 
dalle  imprese  stesse  e  vengono  conferite  le  strutture  di 
distribuzione delle medesime, costituisce una vera e propria 
concentrazione irrilevante alla stregua dell'art.  81148  num. 1, 
pure non godendo le imprese nel  loro insieme di  posizione 
dominante, alla stregua dell'articolo 82  (oggi art. 102 TFUE), 
essendosi  consolidato  nella  prassi  della  Commissione  che, 
anche  quelle  imprese  comuni  che  ricadono  appieno  nei 
146Lo  Cane,  Le  concentrazioni  nel  diritto  antitrust  comunitario,  in 
Diritto&Diritti, Settembre 2001. 
147ora art. 101 TFUE
148ora art. 101 TFUE
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presupposti di applicazione dell'articolo 101.1 “ricorrendone i 
presupposti”, possano fruire dell'esenzione ex articolo 101.3149. 
La  Commissione  applicava  semplicemente,  ad  una  imprese 
comune  cooperativa soggetta  a  controllo  paritetico,  quella 
soluzione  già  sperimentata  a  proposito  di  una  figura  di 
alleanza  molto  vicina  funzionalmente  e  strutturalmente:  il 
consorzio.  Una  centrale  di  acquisti  era  stata  ritenuta  intesa 
esentabile  ex  articolo  101.  3  in  quanto  l'obbligo  di  acquisto 
intercorrente tra la struttura comune e  i  consorziati  copriva 
non già l'intero fabbisogno di questi, ma una percentuale del 
75%150. Con la stessa ratio, il paragrafo 61 della Comunicazione 
93/C 43/2, pone come condizione di liceità della joint venture, 
l'utilizzazione dei mezzi di trasporto e delle attrezzature delle 
imprese  madri  uniformi  o  addirittura  quote  di 
approvvigionamento  tra  le  imprese  madri,  la  possibilità  di 
effettuare acquisti individuali.
         Ma  nel  diritto  e  nella  prassi  antitrust  rimangono 
comunque zone grige: se  l'operazione  è posta in essere da 
due o più imprese che delegano all'impresa comune di  una 
fase  per  la  quale  sia  individuabile  un  mercato  distinto  da 
quello loro proprio, si avrà un impresa comune la cui natura 
concentrativa  o  cooperativa  potrà  stabilirsi  sulla  base  di 
un'attenta analisi in concreto del rapporto tra il mercato della 
fase  e   i  mercati  delle  costituenti,  sicuramente  interrelati  e 
complementari.    
149Casi De Laval/Stork, cit; Rockwell/Iveco e Sopelem-Vickers, 1983.
150Caso National Sulphuric Acid Association. 1980.
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     Nel noto caso  Renault/Volvo,  del 1991, l'operazione diede 
vita,  nel  settore  degli  automezzi  pesanti  e  degli 
autobus/pullman (che le due protagoniste dismettevano) ad 
un “comitato misto”, privo di personalità giuridica.  E molto 
simile a un consorzio, avendo le parti stipulato, oltretutto, una 
clausola  di  recesso  dall'accordo  di  cooperazione  tecnica  e 
industriale. Determinanti, per la qualificazione  concentrativa, 
furono però due elementi: 1) l'aver dato, nel settore delegato al 
suddetto Comitato, ad una attività di impresa ritenuta diversa, 
non  sostituibile  né  succedanea  a  quella  praticata  dalle 
protagoniste  nei  loro  mercati  principali  (produzione  di 
autovetture), non qualificabile, pertanto, come fase o momento 
di collegamento; 2) la probabile irreversibilità dell'operazione, 
non essendo in pratica possibile alle due partners, una volta 
esercitato  il  diritto  di  recesso,  di  agire  indipendentemente 
dalla la fortissima integrazione delle risorse messe in comune. 
In generale, solo se dovesse riscontrarsi, di fatto, la perdita di 
autonomia  e  la  trasformazione  della  joint  venture  e  del 
consorzio in holding, o comunque organismo di controllo, si 
avrebbe  abbandono  della  funzione  associativa,  ed  esito 
concentrativo.
     L'impegno compromissiorio della Commissione è massimo 
di  fronte  a  quelle  joint  venture  di  indiscussa  natura 
cooperativa, che tuttavia realizzano forme di specializzazione, 
diversificazione  o  integrazione  verticale  (distribuzione) 
attraverso  la  delega  strutturale  di  date  funzione  o  fasi  di 
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attività  di  impresa  alla  j.  v..  Gli  investimenti  nella  stessa 
devono essere però di tale entità da fare supporre il carattere 
duraturo e stabile della struttura cooperativa e un certo grado 
di autonomia della j.  v. in relazione al segmento di mercato 
assegnatole151, che, in un quadro di integrazione verticale, può 
consistere  anche   nell'assenza  di  un  vincolo  esclusivo  di 
acquisti  dalle,  o  di  vendite  alle  parents,  e,  nei  casi  di 
specializzazione e di collaborazione tecnologica, nel carattere 
non meramente ausiliario o strumentale della stessa rispetto 
all'attività proprie delle parents. Si pensi all'impiego della j. v. 
per  la  realizzazione  di  un  prodotto  contiguo,  che,  pur 
arricchendo  la  complessiva  gamma  dei  prodotti  o  servizi 
offerti dal gruppo, è concorrenzialmente distinto, per difetto di 
sostituibilità  o  agevole  convertibilità,  dai  prodotti  delle 
151Paragrafo 15 della Comunicazione 98/C 66/1  :  “Inoltre l'impresa comune 
deve  essere  stata  costituita  con  l'intenzione  di  mantenerla  durevolmente  in 
attività. Il fatto che le imprese fondatrici conferiscano all'impresa comune le 
risorse,  basta  di  norma  a  dimostrarlo.  Inoltre,  gl  accordo  costitutivi  di 
un'impresa  comune  prevedono  spesso  determinate  eventualità,  per  esempio 
l'insuccesso dell'impresa comune o un disaccordo fondamentale tra le imprese 
fondatrici. Talvolta vi si provvede con disposizioni che prevedono l'eventuale 
scioglimento  dell'impresa  comune  o  la  possibilità  che  una  o  più  imprese 
fondatrici si ritirino da quest'ultima. Questo genere di disposizioni non osta a 
che  l'impresa  comune  venga  considerata  un'impresa  destinata  ad  operare 
durevolmente. Lo stesso vale normalmente nei casi in cui l'accordo costitutivo 
prevede che l'impresa comune avrà una durata determinata, purchè tale durata 
sia  sufficientemente  protratta  da  comportare  una  modifica  sostanziale  della 
struttura  delle  imprese  interessate,  oppure  quando  tale  accordo  prevede  la 
possibilità  che  l'impresa  comune  continui  la  propria  attività  anche  dopo  il 
termine  indicato.  Al  contrario  si  considera  che  l'impresa  comune  non  sia 
destinata  ad  operare  durevolmente  quando  viene  costituita  per  una  durata 
determinata assai breve. Questa fattispecie si configura, per esempio, quando 
un'impresa  comune è  costituita  per  portare  a  termine  un  progetto  specifico 
quale la costruzione di una centrale elettrica, ma non è destinata a partecipare 
all'esercizio  della  centrale  una  volta  terminata  la  costruzione”.  Questa 
comunicazione fissa unitariamente il concetto di   j. v. “a pieno servizio”  senza   
distinzione tra natura concentrativa o cooperativa.
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parents. 
       La  valutazione della  Commissione è  diversa quando 
l'attribuzione  di  singole  funzioni  o  fasi  della  j.  v.  è 
integralmente  ausiliaria  delle  attività  proprie  delle  parents, 
senza margini apprezzabili di un mercato proprio dell'impresa 
comune.  La  Comunicazione  98/C  66/1   recita  infatti: 
“Un'impresa comune non è un'impresa a pieno titolo (cd. joint 
ventre “full function”) se assume soltanto una delle funzioni 
specifiche facenti parte delle attività delle imprese fondatrici, 
senza operare sul mercato. E' questo il caso, per esempio, delle 
imprese comuni che si limitano a svolgere attività di ricerca e 
sviluppo  (R&S)  o  di  produzione152.  Queste  imprese  comuni 
sono  soltanto  unità  ausiliarie  al  servizio  delle  imprese 
fondatrici. Lo stesso vale per le imprese comuni la cui attività è 
essenzialmente  limitata  alla  distribuzione o  alla  vendita  dei 
prodotti  delle  imprese  fondatrici  e  che  fungono  quindi 
principalmente  da  agenti  di  vendita.  Tuttavia,  il  fatto  che 
un'impresa  comune  sia  avvalga  della  rete   dei  punti  di 
distribuzione di  una o più delle  sue imprese fondatrici  non 
impedisce di norma di considerarla come un'impresa a pieno 
titolo (full function), purché le imprese fondatrici operino solo 
in quanto agenti dell'impresa comune”. Quindi in tal caso la j. 
v. non sfugge alla connotazione cooperativa.
     Infine, il principio, contenuto nel Regolamento 4064/1989, 
della  necessaria  fuoriuscita  di  entrambe  le  fondatrici  dal 
152Vedi infra la definizione e distinzione delle joint venture “full function” e 
“partial funcion”.
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mercato  della  j.  v.,  quale  elemento  tipico  della  fattispecie 
concentrativa, è stato disatteso già in diverse decisione della 
Commissione, che in tali decisioni non esigeva che entrambe le 
imprese  fondatrici  uscissero  dal  mercato,  perché  ne  uscisse 
almeno una e non vi fosse pericolo di concorrenza, nemmeno 
potenziale, tra di esse o tra esse e la j. v153.   
    La  Commissione  peraltro  è  passata  negli  anni  ad  un 
approccio per cui ritiene che, almeno per le imprese comuni 
cooperative full  function,  si  debba  “presumere”  la  natura 
concentrativa dell'operazione.
3.  4.   Le  joint  venture  “a  pieno  esercizio”  (full  
function joint venture) e il loro controllo. 
      Come  abbiamo  visto  in  precedenza,  la  più  vistosa 
innovazione  del  regolamento  1310/1997,  consiste  nella 
soppressione del primo comma del paragrafo 2 dell'articolo 3 
(Definizione  della  concentrazione)  del  Regolamento  4064/1989 
che  sancisce  il  carattere  di  non  concentrazione  di  quelle 
imprese  comuni  che  abbiano  per  oggetto  o  per  effetto  il 
coordinamento del comportamento concorrenziale di imprese 
che  rimangono  indipendenti.  Lo  stesso  riferimento  viene 
soppresso  anche  dal  secondo  comma,  ottenendo  così 
l'assoggettamento  al  regolamento  4064/1989  delle  imprese 
comuni  “che esercitano stabilmente tutte le funzioni di una 
153Dalle  Vedove,  Concentrazioni  e  gruppi  nel  diritto  antitrust,  Cedam, 
Padova, 1996, pagg. 240 ss. 
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entità  economica  autonoma”  (cd.  “di  pieno  esercizio”) di 
dimensione  comunitaria,  siano  esse  concentrative  oppure 
dirette a coordinare le parents. 
L'articolo 2, paragrafo 4, del Regolamento concentrazioni 
testualmente  dispone:  ”Se  e  in  quanto  la  costituzione  di  un'  
impresa comune che costituisce un'operazione di concentrazione ai  
sensi dell'articolo 3 ha per oggetto o per effetto il coordinamento del  
comportamento concorrenziale di imprese che restano indipendenti,  
detto coordinamento viene valutato sulla base dei criteri di cui all'  
articolo  81,  paragrafi  1  e  3  del  Trattato,  al  fine  di  stabilire  se  
l'operazione sia compatibile o meno con il mercato comune”. 
La disposizione  in  esame precisa  poi  che  nel  compiere  tale 
valutazione la Commissione deve tenere conto154: 
 —  della presenza significativa e simultanea di due o più imprese  
fondatrici sullo stesso mercato dell'impresa comune, o su un mercato  
situato  a  monte  o  a  valle  di  tale  mercato,  ovvero  su  un mercato  
contiguo strettamente legato a detto mercato,
       - della possibilità offerta alle imprese interessate, attraverso il  
loro  coordinamento  risultante  direttamente  dalla  costituzione  
dell'impresa  comune,  di  eliminare  la  concorrenza  per  una  parte  
sostanziale dei prodotti e servizi di cui trattasi155. 
154Calamia,  La  nuova  disciplina  del  diritto  comunitario,  Giuffrè,  Milano, 
2004,  pag.  259;  Mangini  –  Olivieri,  Diritto  Antitrust,  Giappichelli,  Torino, 
2012, pag 107. 
155Ribadiamo che la  disciplina ora  illustrata  è  stata  introdotta  con il 
Regolamento  n.  1310/1997,  che  ha  permesso  una  trattazione  unitaria  delle 
imprese  comuni  di  dimensione  comunitaria,  in  precedenza  sottoposte  al 
Regolamento n. 4064/1989 solo se prive di un effetto di coordinamento del 
comportamento  concorrenziale  delle  imprese  madri,  ovvero  di  queste  e 
dell'impresa comune. 
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Quindi, una volta raggiunta la dimensione comunitaria di 
cui  all'articolo  1  del  regolamento  139/2004,  la  distinzione 
sostanziale,  e  la  diversità  di  trattamento  procedurale  non 
corrono  più  lungo  la  linea  “concentrativo/cooperativa”,  ma 
tra le fattispecie di j. v. a “pieno esercizio” (“full function” j. 
v.), e quelle a “esercizio parziale” (“partial function”j. v.). 
Il Regolamento 1/2003 continua pertanto ad applicarsi: 
a)  alle  imprese  comuni  cooperative  partial  function, 
anche se rientranti in una operazione che raggiunge le soglie 
di fatturato comunitarie;
b)  alle  imprese  comuni  cooperative  full  function  se 
l'operazione  non  raggiunge  le  soglie  di  fatturato  stabilite 
dall'art. 1 del regolamento 139/2004. 
Approfondendo  questa  disciplina,  si  deve  dire  che  le 
imprese  comuni  cooperative,  rientranti  in  una  operazione 
sotto la soglia di dimensione comunitaria, rimangono intese a 
tutti gli effetti, ma ad esse si applica anche il regime agevolato 
di  esenzione per  categorie  di  accordi  di  specializzazione,  di 
licenza,  di  brevetto,  di  licenza  di  know  how,  di  ricerca  e 
sviluppo  di  cui  al  regolamento  151/1993  e  ciò 
indipendentemente dal fatto che siano a pieno esercizio o ad 
esercizio  parziale:  questa  distinzione  rileva  solo  se  sono 
superate  le  soglie  della  dimensione  comunitaria.  L'impresa 
comune  cooperativa  partial  function,  anche  quando  queste 
soglie sono raggiunte, non ricade mai, come si è detto, sotto il 
Regolamento  sulle  concentrazioni,  e  rimangono  in  tutto 
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sottoposte al regolamento 1/2003.
    Per il concetto di “pieno esercizio” (o “pieno titolo” o 
“pieno  servizio”),  la  Commissione  ha  emanato  una 
Comunicazione  (nel  1998)  relativa  alla  nozione  di  imprese 
comuni  che  esercitano  “tutte  le  funzioni  di  un'entità 
economica autonoma  a  norma  del  Regolamento  n. 
4064/1989156:  il  cuore  della  nozione,  che  porta  alla  piena 
equiparazione, dal punto di vista procedurale, dei due tipi di 
joint  venture,  concentrative  e  cooperative,  lo   si  trova  nei 
paragrafi  11,  12,  13,  14,  15  della  suddetta  Comunicazione. 
Innanzitutto j. v. a pieno esercizio sono quelle che “producono 
un  mutamento  duraturo  nella  struttura  delle  imprese 
interessate”. Esse, per perseguire tale scopo, devono dotarsi di 
“una direzione che si  occupi della gestione quotidiana degli 
affari  e  di  risorse sufficienti,  in termini,  tra  l'altro,  di  mezzi 
finanziari, di personale e di attività, materiali e immateriali, al 
fine  di  esercitare  durevolmente  la  sua  attività  economica 
nell'ambito  della  autonomia  operativa  quale  indicate  negli 
accordi  sostitutivi”.  Riaffiora così  il  requisito  dell'autonomia 
funzionale  della  j.  v.  di  cui  alla  Comunicazione  del  1993. 
Mentre, sotto il profilo operativo, i requisiti sono tratteggiati 
nel paragrafo 13: “un' impresa comune non è un' impresa a 
pieno titolo se assume soltanto una delle funzioni specifiche 
facenti  parte  delle  attività  delle  imprese  fondatrici,  senza 
operare  sul  mercato.  E'  questo  il  caso,  per  esempio,  delle 
156Comunicazione della Commissione 98/C 66/1, in GUCE, C 66, del 2 marzo 
1998. 
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imprese comuni che si limitano a svolgere attività di R&S157 o 
di  produzione.  Queste  imprese  comuni  sono  soltanto  unità 
ausiliarie  al  servizio delle imprese fondatrici.  Lo stesso vale 
per le imprese comuni la cui attività è essenzialmente limitata 
alla  distribuzione  o  alla  vendita  dei  prodotti  delle  imprese 
fondatrici e che fungono quindi principalmente da agenti di 
vendita.  Tuttavia, il fatto che un'impresa comune si avvalga  
della rete o dei punti di distribuzione di una o più delle sue  
imprese  fondatrici  non  impedisce  di  norma  di  considerarla  
come un'impresa a pieno titolo, perché le imprese fondatrici 
operino solo in quanto agenti dell'impresa comune158”. 
       Nella motivazione del Regolamento n. 1310/1997, in 
particolare  venne precisato  che  i  criteri  specificati  all'art.  81 
(101 TFUE) parr. 1 e 3, devono essere applicati in tutti i casi nei 
quali  la  costituzione  di  imprese  comuni  ha  come  diretta 
conseguenza  una  sensibile  restrizione  della  concorrenza tra 
imprese che restano indipendenti.  
Il  Consiglio puntualizza che, se gli effetti  della impresa 
comune  sul  mercato  hanno  carattere  principalmente 
“strutturale”,  l'art.  101   non  si  applica,  mentre  esso  si 
applicherà  se  due  o  più  imprese  fondatrici  continuano  ad 
operare  sul  mercato  dell'impresa  comune  ovvero  se  la 
costituzione di quest'ultima ha il fine o l'effetto di impedire, 
limitare  o  falsare  il  gioco  della  concorrenza  tra  le  imprese 
157Ricerca e sviluppo.
158Sul punto si vedano le decisioni del 2 dicembre 1991, TNT/Canada Post,  
Deutsche Bundespost, La Poste, PTT Post and Sweden Post e Lucas/Eaton.
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fondatrici sui mercati a monte, a valle o contigui.
Da un punto di  vista strettamente procedurale,  occorre 
segnalare che la notificazione ad opera delle parti assolve la 
duplice funzione di far valutare l'operazione del punto di vista 
sia  della  costituzione  e  del  rafforzamento  della  posizione 
dominante  (art  102 TFUE),  sia  da quello  della  compatibilità 
con  il divieto di intese restrittive della concorrenza ex art  101 
TFUE. 
Il Regolamento 139/2004 tace sulla necessità o meno che 
le  parti  richiedano  espressamente  alla  Commissione  una 
valutazione  ai  sensi  dell'art.  101,  par  3.  Vi  è  da  chiedersi, 
pertanto,.  se  la  Commissione,  una  volta  ricevuta  la  notifica 
dell'operazione159, possa procedere d'ufficio alla verifica della 
sussistenza dei requisiti per la concessione di una esenzione. 
Pur se l'evenienza di una notifica priva di qualsiasi riferimento 
all'art  101,  par.  3  pare  alquanto  improbabile,  non  sembra 
azzardato concludere che una esplicita richiesta delle parti non 
sia indispensabile. 
Da un punto di vista applicativo, i primi casi trattati dalla 
Commissione evidenziano che i fattori maggiormente rilevanti 
per un esame basato sull'art. 2 par. 4 reg. 139/2004, risultano 
essere:
– l'ampiezza del mercato occupato della impresa comune 
rispetto a quelli occupati dalle imprese madri, 
159La  procedura  di  controllo,  da  parte  della  Commissione,  sulla 
creazione di joint venture verrà analizzata infra.
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– la dinamicità dei mercati interessati, 
– la  natura  di  preesistenti  legami  tra  le  imprese 
madri160161.
4.  Quadro normativo delle norme comunitarie di  
160Crf. Competition Policy Newsletter, 1998, n. 3. p. 30 e ss; 1999, n. 1, p. 42 
e ss. 
161Riprendendo l'articolo 2, paragrafo 4, del regolamento concentrazioni, si 
citano alcune decisioni  concernenti  imprese comuni a  pieno esercizio,  nelle 
quali è venuto in considerazione anche il  possibile effetto di coordinamento: 
Voith/Sulzer (1994), Shell Chimie/Elf Atochem (1994), Philips/Hewlett  Pakard 
(1997),   dove  la  j.  v.  è  destinata  a  operare  in  modo  duraturo  sul  mercato 
nonostante un'iniziale parziale dipendenza nelle forniture dalle società  madri; 
BASF/Shell (1997) in cui nonostante una rilevante integrazione commerciale 
tra le attività dell'impresa comune e quella delle madri, e il rifornimento dalle 
stesse  dei  prodotti  di  base,  con  sensibili  rischi  di  coordinamento  dei 
comportamenti concorrenziali, la j. v.  venne considerata “autonoma e a pieno 
titolo,  tenuto conto  in  particolare del fatto che una preponderante parte  (il 
70%)  del suo fatturato era attribuibile alla sua attività “ ,  ossia al mercato 
distinto  riservatole;  Go-Ahead/VIA/Themaslink,  (1997)  in  cui  l'elemento 
determinante  per  il  riconoscimento  del  pieno  esercizio  fu  la  considerevole 
durata prevista nel contratto di costituzione dell'impresa comune (14 anni).
Si ravvisò invece senz'altro impresa comune a pieno titolo ma di natura 
cooperativa  (ai  sensi  dell'art.  2,  par.  4,  regolamento  4064/1989)  nei  casi: 
Canal+/CDPQ/BankAmerica (1998), in cui l'impresa comune non rafforzava 
né potenziava la posizione dominante di Canal+, ma presentava il rischio di 
discriminazioni  nei  confronti  di  altre  pay-tv  spagnole,  e  venne  quindi 
autorizzata  sub  conditione,  e   Thomson-CSF/Racal  Electronics  (1999). 
Menzione speciale merita  il caso British Telecommunication/AT&T, 1998, che 
vide l'avvio dell'indagine di seconda fase sulla possibile applicabilità dell'art. 
101  del  Trattato  in  relazione  ai  possibili  effetti  di  coordinamento  tra  i 
comportamenti concorrenziali delle  imprese madri su diversi mercati globali 
delle telecomunicazioni a su alcuni mercati del Regno Unito, le società madri 
trasferiscono alla joint venture tutte  le loro infrastrutture di reti globali e altri  
attivi  internazionali,  tra  i  quali  i  contratti  di  interconnessione  delle  società 
madri,  le  quote  delle  stesse  detenute  nei  cavi  subacquei,  le  loro  stazioni 
d'atterraggio e i diritti irrevocabili d'impiego dei cavi (DIU); la joint venture 
inizialmente  opera  con  la  grandi  multinazionali  nel  campo  dei  servizi 
finanziari, del petrolio e delle tecnologie dell'informazione, mentre le società 
madri  si  occupano  della  diffusione  dei  servizi  della  j.  v.  ad   altre 
multinazionali; la complessiva operazione di j. v. full function è stata dichiarata 
compatibile,  nonostante  la  presenza  di  effetti  di  coordinamento,  poiché  le 
madri si impegnarono, dopo un periodo transitorio, a ritirarsi dall'attività di 
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diritto antitrust applicabili alle joint venture, ai  
fini dell'analisi delle procedure di controllo.
     Le joint venture concentrative vanno considerate come vere 
e proprie operazioni  di  concentrazione,  in quanto, a seguito 
dell'operazione deriva una nuova entità economica autonoma, 
quale  è,  ad  esempio,  una  società  partecipata  dalle  società 
madri  e,  come tali  vengono assoggettate  dalla Commissione 
alla disciplina contenuta nel Regolamento 139/2004. A tal fine 
la Commissione ha delineato le condizioni in base alle quali 
un'impresa  comune  si  può  considerare  concentrativa. 
Specificamente, si richiede che: a) la società frutto della joint 
venture sia controllata congiuntamente da due o più imprese 
indipendenti b) che l'impresa creata con la joint venture operi 
sul  mercato  come  un  ente  autonomi,  ossia  che  eserciti 
stabilmente tutte le funzioni di un'entità economica autonoma 
(vedi supra le “joint venture full funcion”). 
   Una  sottocategoria  “ibrida”  di  imprese  comuni 
concentrative,  è quella delle “joint venture concentrative con 
effetti cooperativi” (corrispondenti alle alle full function j.  v. 
con effetti cooperativi, e quindi riconducibili all'art.2 par. 4 reg 
139/2004).  In  questa  ipotesi,  un  joint  venture  concentrativa 
produce  anche  gli  effetti  di  coordinazione  tra  le  imprese 
madri. Pertanto occorrerà, affinché questa sia assoggettata alla 
telecomunicazione nel Regno Unito e a dismettere la propria partecipazione in 
altre società del continente. 
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disciplina europea delle concentrazioni,  che la Commissione 
valuti  la  prevalenza  degli  effetti  concentrativi  sui  possibili 
effetti coordinativi dell'operazione. 
        Le joint venture cooperative invece, concretizzandosi in 
un  coordinamento  tra  le  società  madri,  con  riferimento  ai 
prezzi,  al  volume  di  produzione,  all'innovazione  etc.,  sono 
riconducibili all'alveo delle intese restrittive della concorrenza 
e, pertanto, trattate alla stregua dei cartelli tra imprese vietati 
ai  sensi  dell'art.  101  par.  1  TFUE162,  sia  dal  punto  di  vista 
sostanziale che procedurale163.
Continuando  l'analisi  sulla  linea  distintiva   full 
function/partial function j. v., dobbiamo anzitutto dire che la 
prassi  della  Commissione  ha  individuato  quattro  tipi  di 
categorie di “full function joint venture”
a) full function joint venture aventi dimensione comunitaria, 
ma senza effetti coordinativi,
b) full function joint venture Aventi dimensione comunitaria 
con effetti coordinativi ( assimilabile alla j. v. concentrativa con 
effetti cooperativi),
c) full function joint venture senza dimensione comuntaria e 
senza effetti coordinativi,
162Massolo  –  Spedicato,  Ricerche  giuridiche,  in  http://virgo.unive.it,  pag. 
340; Fattori – Todino, La disciplina della concorrenza in Italia, Bologna, 2004, 
p. 212 ss.; Pappalardo, Il diritto comunitario della concorrenza, Torino, 2007, 
p. 74 ss.; Bellamy European Community Law of Competition, London, 2001, p. 
284; Motta – Polo, Antitrust, economia e politica della concorrenza, Bologna, 
2005, p. 189 ss.
163Pescatore.Angione, 
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d) full  function joint  venture senza dimensione comunitaria 
ma con effetti coordinativi.
Le  joint  venture  del  tipo:  a)  ricadono  esclusivamente  nel 
regolamento  139/2004  come  una  qualsiasi  operazione  di 
concentrazione.  Allo  stesso  modo  le  j.  v.  di  tipo  b)  sono 
assoggettate  al  regolamento concentrazioni,  in più gli  effetti 
coordinativi sono valutati dalla Commissione alla luce dell'art 
101  paragrafo  1  TFUE,  ma  sempre  secondo  le  regole 
procedurali  e  sostanziali  del  regolamento  concentrazioni.  In 
particolare, la valutazione della Commissione ex art. 101 TFUE 
riguarderà  soltanto  l'attuale  o  potenziale  comportamento 
coordinativo delle società madri,  purché tale  coordinamento 
sia conseguenza diretta della creazione della joint venture. Al 
contrario, qualora non dovesse sussistere alcun collegamento 
diretto tra la creazione della joint venture e i comportamenti 
coordinativi,  questi  ultimi  saranno  valutati  sempre  ai  sensi 
dell'art  101,  paragrafo  1,  del  TFUE,  ma  con  le  regole 
procedurali e sostanziali della disciplina antitrust: cioè invece 
di applicare le procedure e i poteri della Commissione, anche 
ispettivi, previsti dal regolamento 139/2004, si applicheranno 
le  procedure e  i  poteri  antitrust  previsti  dal  regolamento n. 
1/2003164 (regolamento concernente l'applicazione delle regole 
di concorrenza di cui agli articoli 101 e 102 del Trattato).
Per quanto riguarda invece le j. v. di cui al punto c), a causa 
164Il regolamento 1/2003 concernente l'applicazione delle regole di concorrenza di 
cui agli articoli 101 e 012 del Trattato (in GUCE L 1, 4/1/2003, ha sostituito il 
regolamento 17/62.
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dell'assenza di rilevanza comunitaria, tali operazioni saranno 
valutate  sempre  come  concentrazioni,  ma  non  secondo  le 
regole sostanziali e procedurali del regolamento comunitario, 
bensì  dalle  singole  autorità  nazionali  preposte  al  controllo 
delle operazioni di concentrazione, secondo le proprie regole 
nazionali.  E'  da  tenere  presente  che  tuttavia,  tali  autorità 
nazionali,  facendo  uso  della  facoltà  loro  riconosciuta 
dall'articolo 22 par.  1  del  regolamento 139/2004 (Rinvio  alla  
Commissione),  possono  rinviare  alla  Commissione  la 
valutazione di una operazione di concentrazione che, sebbene 
priva di rilievo comunitario, possa pregiudicare il commercio 
tra gli Stati membri.
Infine, anche nel caso delle joint venture indicate al punto d), 
non si applicherà il regolamento concentrazioni, bensì le regole 
nazionali  dettate  per  il  controllo  delle  operazioni  di 
concentrazione eventualmente in congiunzione con le regole 
nazionali antitrust,  analogamente a quanto accade in ambito 
comunitario  per  la  valutazione della  joint  venture  di  cui  al 
punto b).
Per quanto riguarda invece le “partial funcion joint venture”, 
la prassi della Commissione ha individuato due sotto categorie 
e precisamente:
1) partial  function  joint  venture  cosiddette “structural”,  che 
prevedono  cioè  la  creazione,  ex  novo,  di  una  struttura 
societaria  distinta  dalle  società  madri,  dotata  di  personalità 
giuridica,  ma  priva  di  autonomia  decisionale,  e  tali  j.  v. 
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possono avere o non avere natura coordinativa
2)  partial  function joint  venture cosiddette “non-structural”, 
che  non  prevedono  la  creazione  di  una  struttura  societaria 
distinta dalle società madri,  e tali j.  v. hanno sempre natura 
coordinativa.
Entrambi  questi  tipi  non  rientrano  nel  regolamento 
concentrazioni  e  devono  pertanto  essere  valutate  alla  luce 
delle  normative  antitrust  comunitarie  e/o nazionali.  L'unica 
differenza è di tipo procedurale, posto che le operazioni di cui 
al punto 1) potranno beneficiare, ai fini dell'ottenimento di una 
esenzione individuale ai sensi dell'art 101 par. 3 del Trattato, 
di un particolare procedimento, c.d. “fast track” per consentire 
a siffatte operazioni una veloce decisione di esenzione o meno: 
in base al procedimento fast track, qualora la “structural joint 
venture” non comporti alcun problema di tipo concorrenziale, 
la  Commissione  invia  alle  parti  notificanti  una  “comfort 
letter”,  vale a dire una decisione meramente amministrativa 
non  impugnabile  davanti  alla  Corte  di  Giustizia,  oppure, 
semplicemente,  comunicherà  alle  parti  la  concessione 
dell'esenzione  individuale.  Se,  invece,  l'operazione  dovesse 
dar  luogo  a  problemi  concorrenziali,  allora  la  Commissione 
dovrà,  entro  2  mesi  dal  ricevimento  della  notificazione, 
giungere a una decisione positiva o negativa165.
Quindi traendo le conclusioni, nei casi sopra indicati in cui 
la joint venture debba essere valutata sulla base delle norme 
165Cfr. Bellamy & Child, European Community Law of competition, pag 290. 
135
comunitarie in materia di concentrazione, si applicheranno 
le norme del Regolamento 139/2004, ovvero, in caso di joint 
venture  priva  di  dimensione  comunitaria  le  norme  della 
legge  10  ottobre  1990,  numero  287,  in  tutti  gli  altri  casi 
troveranno applicazione le regole procedurali previste dalla 
disciplina antitrust, comunitaria o nazionale.
La distinzione tra imprese comuni cooperative e concentrative 
che  abbiamo  analizzato  fino  ad  ora,  comporta  numerose 
conseguenze,  sia  sul  piano  procedurale  sia  sul  piano 
sostanziale  della  valutazione  degli  effetti  sul  gioco  della 
concorrenza.  Le  norme  previste  dal  regolamento 
concentrazioni  (139/2004)  appaiono più favorevoli  di  quelle 
stabilite per le intese (art.  101 TFUE e regolamento 1/2003), 
con un solo svantaggio, la notificazione preventiva, che però è 
tale solo in apparenza166. 
 Il fatto che la comunicazione di un'intesa non sia obbligatoria, 
non è a ben vedere così significativo, poiché, pur in mancanza 
di notifica preventiva, un accordo che ricada nell'ambito del 
166Ghezzi, op. cit., pag 276; le imprese che stipulano tra loro un'intesa hanno, 
secondo quanto stabilito dal regolamento 1/2003, diverse opzioni operative 
ai fini di beneficiare dell'esenzione prevista dall'art. 101, par. 3 TFUE: ove 
ritengano che la propria intesa soddisfi pacificamente le condizioni previste 
dall'art 101, par. 3, non procederanno ad alcuna attività particolare, potendo 
svolgere  le  loro  argomentazioni  nell'ambito  del  procedimento, 
amministrativo e giurisdizionale, in cui l'intesa possa venire in rilievo. Ove 
le imprese, invece, nutrano dei dubbi circa la corrispondenza tra la propria 
intesa e l'art. 101, par. 3, potranno “autodenunciarsi” alla Commissione, o 
alla autorità nazionale garante della concorrenza che abbia una maggiore 
prossimità geografica rispetto all'intesa stessa: così facendo, obbligheranno 
la Commissione o l'autorità garante a prendere posizione sulla legittimità 
complessiva dell'operazione ai sensi dell'art. 101 TFUE.
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divieto di intesa non può essere in linea di principio esentato e 
deve  considerarsi  nullo  ad  ogni  effetto.  Anche  nel  caso  di 
omessa notifica, il giudice nazionale ha il dovere di constatare 
la  nullità  di  un  accordo  pur  se  questo  possa  essere,  da  un 
punto  di  vista  sostanziale,  suscettibile  di  esenzione.  Inoltre, 
pur  rappresentando  un  mero  “onere”  per  le  imprese,  la 
notifica di un accordo presenza il notevole vantaggio di non 
esporre le parti, secondo il principio della validità provvisoria, 
a  sanzioni  per  il  periodo  intercorrente  dalla  notifica  della 
decisione finale (o al momento in cui la Commissione informi 
le parti che l'accordo appare insuscettibile di esenzione e può 
essere meritevole di sanzioni). 
Sotto il profilo procedurale, i vantaggi offerti dal regolamento, 
139/2004 sono di rapidità  e  certezza del  diritto.  Per  quanto 
concerne la rapidità, il reg. 139/2004, all'articolo 10, stabilisce 
che  l'esame  della  concentrazione  e  l'emanazione  della 
decisione abbia luogo entro il termine di 25 giorni lavorativi 
dalla  notifica  (prorogabili  a  35);  e  nel  caso  di  esame 
approfondito, entro il limite massimo di 90 giorni (prorogabili 
a  105).  Mentre il  regolamento 1/2003 che disciplina i  poteri 
della Commissione in materia di intese, all'art 7 non prevede 
alcun vincolo  temporale  per  la  conclusione dell'istruttoria  e 
l'emanazione  della  decisione,  quindi  l'istruttoria  si  può 
prolungare  per  numerosi  anni  prima  del  rilascio  di 
un'attestazione  negativa  o  di  un'esenzione  individuale167(il 
167Articolo 7 reg. 1/2003 (“Constatazione ed eliminazione delle infrazioni”): 1. 
Se la Commissione constata, in seguito a denuncia o d'ufficio, un'infrazione  
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tempo medio di attesa per ottenere un'esenzione è circa uno o 
due anni).  Un secondo vantaggio relativo alle  operazioni  di 
natura  concentrativa  è  che  la  Commissione,  nei  termini 
prescritti,  deve prendere una decisione formale. Le decisioni 
formali assunte in materia di intese (e di abusi di posizione 
dominante) rappresentano invece una percentuale minima dei 
casi  conosciuti  dalle  autorità  comunitarie,  attraverso  la 
spontanea notifica delle parti interessate, una segnalazione di 
terzi,  o  di  propria  iniziativa.  La maggioranza dei  casi  viene 
archiviata ovvero decisa attraverso lettere informali di natura 
amministrativa (c.d. comfort letters) non vincolanti per i giudici 
e le autorità nazionali: vengono infatti prese in considerazione 
dalla Commissione, ai fini di una decisione, solo quelle intese 
che danno luogo ad importanti quesiti di natura interpretativa 
o  aventi  un  notevole  rilievo  economico,  politico  e  sociale. 
Inoltre  l'applicazione delle  regole di  controllo  riguardanti  le 
intese  e  l'abuso  di  posizione  dominante  portano  ad  una 
valutazione sostanziale dell'operazione più restrittiva di quella 
all'articolo 81 o all'articolo 82 del trattato, può obbligare, mediante decisione,  
le  imprese  e  associazioni  di  imprese  interessate  a  porre  fine  all'infrazione  
constatata.  A  tal  fine  può  imporre  loro  l'adozione  di  tutti  i  rimedi  
comportamentali  o  strutturali,  proporzionati  all'infrazione commessa  e  
necessari a far cessare effettivamente l'infrazione stessa. I rimedi strutturali  
possono essere imposti solo quando non esiste un rimedio comportamentale  
parimenti efficace o quando un rimedio comportamentale parimenti efficace  
risulterebbe  più  oneroso,  per  l'impresa  interessata,  del  rimedio  strutturale.  
Qualora la Commissione abbia un legittimo interesse in tal senso, essa può  
inoltre procedere alla constatazione di un'infrazione già cessata. 2. Possono  
presentare  una  denuncia  ai  sensi  del  paragrafo  1  le  persone  fisiche  o  
giuridiche  che  abbiano  legittimo  interesse  e  gli  Stati  membri.Cfr  Colson-
Gunhter, Enterprises coomunes coopertives, che affermano che il tempo medio 
di attesa per ottenere un'esenzione è circa uno o due anni. 
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prevista per le concentrazioni168. 
5.  Regole  procedurali  per  la  valutazione  delle  
joint venture sulla base del regolamento 139/2004  
(“Regolamento concentrazioni”).
          Come già abbiamo avuto modo di  osservare,  ogni 
accordo  di  joint  venture,  per  sua  natura,  comporta  da  una 
parte  aspetti  cooperativi  che  possono  alterare  il  gioco  della 
concorrenza su di un determinato mercato, e dall'altra parte, 
aspetti strutturali e concentrativi che possono invece produrre 
effetti  benefici  in  termini  di  crescita  economica  e 
miglioramento  della  produzione  e/o  distribuzione  delle 
imprese madri. 
    Per quanto riguarda la procedura a cui sono assoggettate le 
concentrazioni  di  rilevanza  comunitaria  per  la  loro 
valutazione,  nell'occasione  di  riforma  del  2004  essa  non  ha 
subito  stravolgimenti,  quanto,  piuttosto,  una  serie  di 
opportuni  affinamenti  adottati  sulla  base  dell'esperienza 
accumulata dalla Commissione nel corso del tempo, in modo 
particolare  in  relazione  al  miglior  coordinamento  con  le 
autorità  antitrust  dei  diversi  Stati  membri169. Tale 
coordinamento  risulta  in  effetti  fondamentale  per  evitare 
sovrapposizioni e incongruenze tra i diversi piani comunitario 
e nazionali dell'intervento antitrust rispetto a una medesima 
168Ghezzi, op. cit. pagg. 282-284.
169Pescatore-Angione, per Euroconference, in www.bcp-lex.com.
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operazione.  Secondo  quanto  specificato  dal  legislatore 
comunitario,  da  un  lato  la  Commissione  ha  competenza 
esclusiva per adottare le decisioni previste dal reg. 139/2004 e, 
dall'altro,  “gli  Stati  membri  non  applicano  la  loro  normativa  
nazionale sulla  concorrenza  alle  concentrazioni  di  dimensioni  
comunitarie”  (artt.  21,  par.  2  e  21,  par.  3,  reg.  139/2004). 
Vedremo poi  come vi  siano  comunque una  serie  di  casi  di 
possibile  riattribuzione  di  competenze  tra  le  Autorità 
Nazionali e la Commissione. Per quanto riguarda il disegno 
generale della disciplina procedurale comunitaria, i riferimenti 
principali  della  materia  si  ritrovano,  oltre  che  nel  reg. 
139/2004 (artt.10-22), nei seguenti atti:
1) il Reg. 802/2004, di esecuzione del regolamento 139/2004 e 
sue successive modifiche (“RP”)170;
2)  la comunicazione sulla procedura semplificata per l’esame 
di determinate operazioni di concentrazione (“CPS”)171;
3) la comunicazione relativa al rinvio di casi di concentrazione 
tra la Commissione e le autorità nazionali (“CR”)172;
4) la comunicazione sulle misure correttive (“CMC”)173;
5)  le  “buone  pratiche”174,  adottate  per  il  controllo  delle 
170 Reg. 802/2004 del 7/4/2004 di esecuzione del Reg. 139/2004 del Consiglio 
del 20 .1.2004, in seguitomodificato dal Reg. 1033/2008 della Commissione, 
20/10/2008,. In proposito si consideri anche la Comunicazione ai sensi dell’art.  
3. 2, del Re.. 802/2004 della Commissione, del 17/10/2006.
171 Comunicazione  concernente  una  procedura  semplificata  per  l'esame  di 
determinate concentrazioni a norma del reg. 139/2004 del Consiglio.
172Comunicazione sul rinvio in materia di concentrazioni, del 5/3/2005.
173Comunicazione concernente le misure correttive considerate adeguate a norme 
del reg. 139/2004 del Consiglio e del Reg. 802/2004 della Commissione del 
22/10/2008.
174Comunicazione della Commissione: “Best practices on the conduct of EC  
merger control proceedings”, 2004.
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concentrazioni:  un  documento  con  il  quale  la  direzione 
competente della Commissione ha chiarito numerosi passaggi 
nel rapporto con le parti, anche di tipo più informale, al fine di 
aumentare  la  propria  efficienza  investigativa  e  trasparenza 
decisionale (“BP”)175.
   In via preliminare, occorre tenere presente come, per una 
concentrazione  (e  quindi,  ai  nostri  fini,  una  joint  venture) 
portata all’attenzione della Commissione,  si  prospettino una 
serie  di  percorsi  procedurali  ed  esiti  decisionali  diversi  a 
seconda che l'operazione:
1) abbia o non abbia rilevanza comunitaria;
2)  sia  suscettibile  o  meno  di  accedere  alla  procedura  di 
valutazione semplificata;
3)  sia valutata dalla Commissione o da autorità nazionali;
4)  sia compatibile o no con il mercato interno
 La  Commissione  è  l'istituzione  comunitaria  che  svolge 
funzione di controllo dell'equilibrio concorrenziale sul mercato 
interno europeo, e,  nel valutare la liceità o meno delle imprese 
comuni  con riferimento alle norme dettate dal  Regolamento 
concentrazioni, autorizzerà soltanto la realizzazione di quelle 
imprese  comuni  i  cui  effetti  benefici  supereranno  eventuali 
effetti  restrittivi  della  concorrenza,  operando  quindi  un 
bilanciamento di interessi. Tale controllo è esercitato ai sensi 
degli  articoli  4  (“Notificazione  preventiva  delle  concentrazioni  e  
rinvio prima della notificazione su richiesta delle parti notificanti) e 
175Arnaudo, Procedura in tema di concenrazioni, in www.academia.edu.
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7 (“Sospensione della concentrazione”) del regolamento 139/2004: 
questa  disciplina  impone  alle  cosiddette  “merging  parties”, 
cioè le imprese che hanno intenzione di porre in essere una 
joint  venture,  l'obbligo  di  preventiva  notificazione  alla 
Commissione,  della   stessa  j.  v.  che  si  intende  realizzare,  e 
l'obbligo  di  sospensione  della  creazione  della  joint  venture 
(cosiddetta  “standstill  obligation”)  in  attesa  della  decisione 
della  Commissione  adottata  ai  sensi  dell'articolo  6  del 
regolamento 139/2004176. 
     In particolare per quanto riguarda la “standstill obligation”, 
l'  art.  7  reg.  139/2004 mantiene  quello  che  è  da  sempre  un 
obbligo fondamentale delle parti notificanti già previsto dalla 
vecchia  formulazione  del  regolamento  concentrazioni.  Le 
parti, infatti, devono sospendere l'operazione ed astenersi dal 
realizzarla  prima  della  decisione  di  autorizzazione  della 
Commissione.
  Su richiesta motivata delle parti notificanti, la Commissione 
può  concedere  una  deroga  alla  standstill  obligation 
eventualmente  subordinandola  al  rispetto  di  determinate 
condizioni  stabilite  di  volta  in  volta.  Rimangono  immutate 
anche  le  conseguenze  della  violazione  dell'obbligo  di 
immobilità: in tal caso, infatti, la Commissione può infliggere 
alle parti,  ai sensi dell'art.  14 del regolamento 139/2004 una 
sanzione economica il cui valore può arrivare fino al 10% del 
fatturato dell'anno precedente177.
176
177Angione, per Euroconference. 
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5. 1. Dimensione comunitaria della joint venture e  
modalità di valutazione.
L'articolo 1 regolamento 139/2004 recita testualmente: 
“Il  presente  regolamento  si  applica  a  tutte  le  concentrazioni  di  
dimensione  comunitaria  come  definite  dal  presente  articolo,  fatti  
salvi l'articolo 4, paragrafo 5, e l'articolo 22.  2. Una concentrazione  
è di dimensione comunitaria quando: a) il fatturato totale realizzato  
a livello mondiale dall'insieme delle imprese interessate è superiore a  
5 miliardi di EUR e b) il fatturato totale realizzato individualmente  
nella Comunità da almeno due delle imprese interessate è superiore a 
250 milioni  di  EUR;  salvo  che  ciascuna delle  imprese  interessate  
realizzi  oltre  i  due  terzi  del  suo  fatturato  totale  nella  Comunità  
all'interno  di  un  solo  e  medesimo  Stato  membro.   3.  Una  
concentrazione  che  non supera le  soglie  stabilite  al  paragrafo  2  è  
tuttavia di  dimensione comunitaria  quando:  a)  il  fatturato totale  
realizzato a livello mondiale dall'insieme delle imprese interessate è  
superiore a 2,5 miliardi di EUR;  b) in ciascuno di almeno tre Stati  
membri,  il  fatturato  totale  realizzato  dall'insieme  delle imprese  
interessate  è  superiore  a  100 milioni  di  EUR;   c)  in  ciascuno di  
almeno tre degli Stati membri di cui alla lettera b), il fatturato totale  
realizzato individualmente da almeno due delle imprese interessate è  
superiore  a  25  milioni  di  EUR e  d)  il  fatturato  totale  realizzato  
individualmente  nella  Comunità  da  almeno  due  delle  imprese  
interessate è superiore a 100 milioni di  EUR;  salvo che ciascuna  
delle imprese interessate realizzi oltre i  due terzi  del suo fatturato  
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totale  nella  Comunità  all'interno  di  un  solo  e  medesimo  Stato  
membro.”
Per  quanto  concerne  le  modalità  di  valutazione  delle 
concentrazioni,  l'art.  2  reg.  139/2004  stabilisce  che  “La 
Commissione  tiene  conto:  a)  della  necessità  di  preservare  e  
sviluppare una concorrenza effettiva nel mercato comune alla luce,  
segnatamente,  della  struttura di  tutti  i  mercati  interessati  e  della  
concorrenza  effettiva  o  potenziale di  imprese  situate  all'interno o  
esterno della Comunità; b) della posizione sul mercato delle imprese  
partecipanti, del loro potere economico e finanziario, delle possibilità  
di scelta dei fornitori e degli utilizzatori, del loro accesso alle fonti di  
approvvigionamento o agli sbocchi, dell'esistenza di diritto o di fatto  
di ostacoli  all'entrata,  dell'andamento dell'offerta e  della domanda  
dei prodotti e dei servizi in questione, degli interessi dei consumatori  
intermedi  e  finali  nonché  dell'evoluzione  del  progresso  tecnico  ed  
economico  purché  essa  sia  a  vantaggio  del  consumatore  e  non  
costituisca impedimento alla concorrenza”. 
 In particolare, nella valutazione della concentrazione, la 
creazione o il rafforzamento di una posizione dominante non 
sarà  più  l'unico  criterio  utilizzabile  dalla  Commissione  per 
stabilire la compatibilità o meno di una concentrazione con il 
mercato  comune.  Infatti,  a  partire  dall'entrata  in  vigore  del 
regolamento 139/2004, la Commissione ha il compito altresì di 
valutare  se  l'operazione  notificata  ostacola "in  modo  
significativo una concorrenza effettiva nel  mercato comune".  Con 
questa novità,  il  Dominance Test,  da sempre utilizzato dalla 
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Commissione,  si  avvicinerà  molto  al  sistema  di  valutazione 
utilizzato dalle autorità statunitensi, le quali fanno uso del c.d. 
Substantial Lessening of Competition Test (SLC Test). Tuttavia, 
si è preferito non adottare in toto quest'ultimo criterio178.
Con questo nuovo test, che qualcuno ha già ribattezzato 
SIEC - Significant Impediment of Effective Competition, si intende 
ricomprendere  e  vietare  anche  quelle  operazioni 
oligopolistiche che,  sebbene non costitutive o rafforzative di 
una posizione dominante, possono seriamente ridurre il gioco 
della concorrenza all'interno del mercato comune.
5. 2. La fase di “pre-notifica”.
        Al fine di evitare i rischi,  e di conseguenza i costi, di 
notificare un'operazione che non abbia rilevanza comunitaria, 
di  non cogliere l'opportunità di  una procedura semplificata, 
ovvero  più  semplicemente,  per  meglio  indirizzare  sotto  il 
profilo  informativo la  presentazione dell'operazione rispetto 
alle  competenze  comunitarie  o  nazionali  di  valutazione,  la 
178  Angione ; infatti, durante i lavori preparatori del regolamento in esame si 
è sviluppato un ampio dibattito in proposito dove i fautori del cambiamento 
sottolineavano la necessità di separare il concetto di dominanza usato ai fini  
dell'art.  102 TFUE da quello usato ai  fini  del  Merger control.  Tuttavia,  gli 
osteggiatori  della  riforma  temevano  in  primis  il  rischio  insito  nel  fatto  di 
"abbandonare"  decenni  di  giurisprudenza  CE  in  materia  di  dominanza  per 
abbracciare una giurisprudenza straniera e poco familiare come quella del SLC 
Test,  e  ritenevano  inutile  il  cambiamento,  stante  la  sostanziale  identità  dei 
risultati  prodotti  nella  pratica  dai  due  criteri  (tranne  nel  celebre  caso  GE-
Honeywell dove la divergenza fra l'assessment delle Autorità Antitrust USA e 
UE  fu  clamorosa).  Come  visto  ha  prevalso  la  soluzione  conservatrice 
nonostante  da  più  parti,  compresi  diversi  Stati  membri,  siano  pervenute 
autorevoli prese di posizione in favore del SLC Test. 
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nuova disciplina  fa espresso riferimento all'utilità di contatti e 
incontri  che avvengano tra le parti e la Commissione prima 
dell’atto  di  notificazione  formale.  Tali  attività,  spesso  di 
fondamentale importanza per il buon esito dell'operazione, è 
prevista all'art. 4, par. 1, comma 2 del reg. 139/2004 dove si 
descrive  la  possibilità  di  notificare  l'operazione prima della 
conclusione di un accordo vincolante (“pre-notification), purché 
sulla base della dimostrazione di una good-faith intention di 
concludere siffatto accordo. Consumata la fase di prenotifica, 
una concentrazione segue un percorso a geometria variabile, 
nell'ambito del quale la Commissione si trova a esercitare una 
vasta serie di poteri. La Commissione sottolinea che i contatti 
pre-notificazione,  possono  e  devono  diventare  un  valido 
strumento  per  migliorare  l'efficienza  e  la  snellezza  del 
processo di valutazione delle concentrazioni,  come illustrato 
dalla stessa Commissione nella Comunicazione del 2004 "Best  
practices on the conduct of  EC merger control proceedings"179.  In 
questa  comunicazione,  la  Commissione evidenzia  come,  un 
termine di due settimane prima della notifica sia un lasso di 
tempo accettabile e consigliabile per l'analisi dei contatti pre-
notificazione. 
5. 3. La notificazione alla Commissione.
      Le parti hanno l'obbligo di notificare l'operazione di joint 
179Commissione europea,  DG Competition Best Practices on the conduct of  
EC merger  proceedings, 20/01/2004.  Cfr,  sulla  pre-notifica,  l'art  3  delle 
Best Parctices.
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venture prima della sua realizzazione e dopo la conclusione 
dell'accordo (o  del  lancio  dell'offerta  pubblica  di  acquisto  o 
dall'acquisizione  di  una  partecipazione  di  controllo),  ex 
articolo  4  del  regolamento  139/2004,  conformemente 
all'obbligo  di  sospensione  previsto  dall'art.  7  dello  stesso 
regolamento180.
  Il paragrafo 3 dell'articolo 4 del regolamento concentrazioni 
precisa  che,  una  volta  constatato  che  la  concentrazione 
notificata  rientra  nel  campo  di  applicazione  del  suddetto 
regolamento  (e  cioè  che  l'operazione  rientra  in  una  delle 
tipologie  contemplate  all'art.  3),  la  Commissione  “pubblica  
l'avvenuta notificazione, precisando i nomi delle imprese interessate,  
il  loro  paese  d'origine,  il  tipo  di  concentrazione,  nonché  i  settori  
economici interessati”. 
     L'art 4 prevede poi,  al paragrafo 4, un  complicato sistema 
di  rinvii  incrociati  tra  Commissione  e  Stati  membri  per  la 
valutazione delle operazioni di concentrazione. In particolare, 
prima  della  notificazione  di  una  concentrazione,  le  parti 
possono  interpellare  la  Commissione  per  richiedere  a 
quest'ultima  di  affidare  la  valutazione  dell'operazione 
all'autorità antitrust di un determinato Stato membro, quando 
si valuta che l'operazione interessa solo il mercato o una parte 
del mercato di quel determinato Stato membro. In tal caso la 
Commissione,  a  sua  discrezione  ed  entro  25  gg.  lavorativi, 
invia allo Stato membro interessato la richiesta di rinvio che 
180 L'art. 4, che impone l'obbligo di notificazione preventiva per le operazioni 
di concentrazione, è quello maggiormente innovato dal Reg. 139/2004.
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dovrà essere accettata o rifiutata da quest'ultimo entro 15 gg. 
lavorativi.  Trascorsi inutilmente tali  periodi,  si  ritiene che la 
Commissione abbia deciso di rinviare allo Stato membro e che 
quest'ultimo abbia accettato il rinvio. Va da sé che nel caso di 
accettazione, espressa o tacita, la valutazione dell'operazione 
spetterà allo Stato membro così individuato, e a quest'ultimo 
dovrà  essere  notificata  la  concentrazione  altrimenti  la 
competenza rimarrà in capo alla Commissione. 
    Nel paragrafo 5, art. 4, il Consiglio ha cercato di risolvere i 
problemi connessi ai “multiple filings”. Come detto, infatti, su 
richiesta delle parti  notificanti, la competenza a valutare tali 
operazioni  potrà  essere  affidata  alla  Commissione.  Unica 
condizione a quanto detto è che nessuno dei  tre o più Stati 
membri altrimenti competenti si opponga a tale trasferimento 
entro  15 gg.  lavorativi  dal  ricevimento  della  comunicazione 
con cui  la Commissione notifica detti  Stati  della richiesta di 
esame  accentrato.  Questa  possibilità,  oltre  a  costituire  una 
delle  principali  innovazioni  introdotte  dal  Reg.  139/2004, 
attribuisce al nuovo merger control quella flessibilità che non 
esisteva nel regolamento 4064/89. 
5. 4. La fase decisoria.
 Una volta ricevuta la notificazione di creazione di una 
joint  venture,  la  Commissione   avrà   compito  di  valutare 
l'operazione,  ex  articolo  6  reg.  139/2004;  e,  a  seconda della 
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valutazione compiuta,  potrà decidere di  autorizzare o meno 
l’operazione stessa.  
L'articolo  18  del  Regolamento,  permette  a  persone, 
imprese ed associazioni  di  imprese  interessate  di  esporre le 
proprie ragioni  “relativamente alle obiezioni a loro carico”  prima 
che la Commissione adotti la sua decisione, riconoscendo così 
l'imprescindibile  diritto  alla  difesa181.  E'  inoltre  ammessa,  a 
discrezione  della  Commissione,  l'audizione  di  altre  persone 
fisiche o giuridiche; e l'operazione può essere disposta anche 
su richiesta degli interessati. 
Alla conclusione delle proprie indagini, ai sensi dell’art. 6 
Regolamento  concentrazioni,  la  Commissione  ha  tre 
alternative:
a) la prima è quella di considerare l'operazione di joint 
venture  notificata  come  non  rientrante  nell'ambito  di 
applicazione del Reg. 139/2004 nel caso in cui il fatturato delle 
imprese interessate non raggiunga le soglie fissate dall'art.  1 
(solitamente  in  questi  casi  la  Commissione  non  adotta 
nemmeno una decisione ma ricorre allo strumento meramente 
amministrativo delle c.d. comfort letters);
b)  la  seconda  alternativa  è  quella  di  dichiarare 
l'operazione  notificata compatibile con  il  mercato  comune 
poiché non crea e nemmeno rafforza una posizione dominante 
181Il  par  3  dell'art.18 dispone infatti  che la  Commissione fonda le  proprie  
decisioni solo sulle obiezioni in merito alle quali gli interessati hanno potuto  
fare  osservazioni ed  inoltre  che  almeno  le  parti  direttamente  interessate  
possono  prendere  conoscenza  del  fascicolo,  rispettando  linteresse  legittimo  
delle imprese a che non vengano divulgati i segreti relativi ai loro affari.
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e  non  determina  una  sensibile  riduzione  della  concorrenza 
all'interno del mercato comune (e nell'autorizzare l'operazione, 
la  Commissione  autorizzerà  anche  tutte  quelle  restrizioni 
accessorie  e  necessarie  per  la  realizzazione  della 
concentrazione). Tale autorizzazione potrebbe essere soggetta 
ad alcune condizioni che le società madri dovranno rispettare 
nella creazione della joint venture182; le condizioni potrebbero 
anche dipendere dai c. d. “impegni”, modificativi del progetto 
originario  di joint  venture,  che  le  società  madri  possono 
proporre  alla  Commissione  per  vincere  eventuali  resistenze 
della stessa
  c) la terza alternativa è quella di vietare  il progetto di joint 
venture,  in  quanto  pregiudica  in  maniera  sensibile  la 
concorrenza effettiva sul mercato comune. 
 In  caso  di  concentrazione  vietata,  qualora  le  società 
madri  procedano  ugualmente  alla  creazione  della  joint 
venture,  queste  ultime  andranno  incontro  alle  ammende 
previste  dall’art.  14,  par.  2,  regolamento  concentrazioni.  La 
stessa ammenda potrà essere inflitta, in caso di autorizzazione 
condizionata, qualora le società madri non rispettino una o più 
182Tali condizioni non sono tipizzate e sono lasciate alla libera discrezionalità 
della Commissione la quale, pertanto, è libera di inventare le condizioni (tanto 
di carattere “comportamentale”, quanto di carattere “strutturale”) che ritiene 
maggiormente opportune. Nella prassi della Commissione, ad esempio, sono 
state imposte in capo alle società madri, condizioni quali l’obbligo di ritirarsi  
da una determinata società o attività concorrente, oppure l’obbligo di cessare la 
produzione  di  un  determinato  prodotto  o  di  venderne  la  licenza,  oppure 
l’eliminazione di una clausola di non concorrenza nel progetto di joint venture 
etc.  Cfr.,  sul  punto,  BELLAMY & CHILD,  European  Community  Law of 
Competition, cit., pag. 446.
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delle condizioni poste dalla Commissione nell’autorizzazione 
della joint venture. Inoltre, nel caso in cui la concentrazione sia 
stata autorizzata sulla base di informazioni false fornite dalle 
società  madri,  la  Commissione  potrà,  oltre  che  applicare  le 
sanzioni  summenzionate,  revocare  la  decisione  di 
autorizzazione  ed  imporre  il  ripristino  della  situazione 
concorrenziale183 Questo potrebbe essere anche il caso di una 
joint  venture  autorizzata  (anche  sulla  base  di  informazioni 
false volte a celare l’intento coordinativo delle società madri), e 
successivamente  strumentalizzata  dalle   imprese  madri  per 
realizzare condotte anticoncorrenziali. Dal che ne deriva che la 
Commissione  ha  un  potere  di  controllo  anche  successivo 
all’autorizzazione  (ad  esempio,  potrà  controllare  che  le 
condizioni  che  accompagnano  l’autorizzazione  vengano 
rispettate  dalle  società  madri,  oppure  che  le  informazioni 
fornite dalle stesse in sede di notificazione si rivelino corrette e 
veritiere anche sul piano fattuale). 
La  dichiarazione  di  compatibilità  copre  anche  le 
restrizioni  accessorie  alla  concentrazione  e  ad  essa 
necessarie184.  La decisione sarà di  segno negativo ove venga 
dichiarata l'incompatibilità della concentrazione con il mercato 
183 Art. 8, par. 6, Regolamento concentrazioni.
184La  Commissione  con  la  decisione  del  14  luglio  1992,  Thomas 
Cook/LTU/West  L.B.,  ha  affermato  che  le  restrizioni  di  una  estensione 
eccessiva,  specialmente  di  una  durata  illimitata,  non  sono  giustificate.  Ove 
consistano  in  clausole  di  non  concorrenza  la  loro  portata  dovrà  essere 
territorialmente  e  temporalmente  limitata,  decisione  dell'8  febbraio  1991, 
Fiat/Ford New Holland..
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comune185; qualora la concentrazione sia già stata realizzata la 
Commissione,  eventualmente  con  una  decisione  distinta, 
ordinerà la c.d. deconcentrazione, ex art 8 par. 4 reg. 139/2004, 
consistente  nell'adozione  di  misure  idonee  a  ripristinare  lo 
status quo ante ed a restaurare una concorrenza effettiva.
Per arrivare all'adozione della decisione, il  regolamento 
139/2004 prevede agli artt. 7 e ss. le regole procedurali che la 
Commissione dovrà seguire.  In particolare, all'articolo 10,  si 
prevedono  i  termini  per  l'avvio  del  procedimento  e  delle 
decisioni.  Entro  un  termine  minimo  di  25  gg.  lavorativi, 
prorogabili fino a 35 gg. (la c.d. fase 1) ed un termine massimo 
di 90 gg. lavorativi, prorogabili fino a 105 gg. (c.d. Fase 2). Più 
precisamente, la fase 1 è la procedura accelerata prevista per 
quelle  operazioni  che  non  destano  gravi  preoccupazioni  in 
materia concorrenziale; mentre la fase 2, di natura eventuale, è 
quella  procedura  riservata  alle  indagini  approfondite 
necessarie  per  la  valutazione  delle  operazioni  più 
problematiche.  Si  precisa  che  la  durata  della  fase  2  non  si 
somma a quella della fase 1. Quindi qualora al termine della 
fase  1  la  Commissione  dovesse  avere  “seri  dubbi  sulla 
compatibilità dell’operazione notificata, essa potrà avviare la 
fase 2,  la quale avrà una durata di 90 gg. (o 105) nei quali si  
dovranno  computare i giorni già impiegati per la fase 1.  Per 
tutti  i  suddetti  termini  sussiste  la  regola  aurea  del  silenzio-
assenso,  indispensabile  per  garantire  snellezza  e  velocità  al 
185Decisioni  del  2 ottobre 1991,  Aérospatiale-Alenia/De Havilland,  e del  9 
novembre 1994, MSG Media service.
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merger control. Pertanto, in caso di decorso dei termini senza 
che  la  Commissione  abbia  preso  alcuna  decisione,  la 
concentrazione si intenderà autorizzata.
Espletata  l'istruttoria  la  Commissione  è  in  grado  di 
adottare  una  decisione  che  chiuda,  almeno  sotto  il  profilo 
amministrativo,  il caso186.
5. 5. A) Regole procedurali per joint venture full  
function  di  dimensione  comunitaria  (con  effetti  
coordinativi e senza effetti coordinativi).
    Come già  precisato,  le  full  function joint  venture aventi 
dimensione  comunitaria,  siano  esse  con  o  senza  effetti 
coordinativi,  sono  in  tutto  e  per  tutto  operazioni  di 
concentrazione e pertanto devono essere valutate secondo le 
regole  dettate  dal  Regolamento  concentrazioni  139/2004. 
Recita  infatti  testualmente  l'art.  3  par.  4  reg.  139/2004: “La 
costituzione di un'impresa comune che esercita stabilmente tutte le  
funzioni di una entità economica autonoma, è considerata come una  
concentrazione ai sensi del paragrafo 1, lettera b)”.
Le  imprese  partecipanti  al  progetto  di  joint  venture 
devono quindi anzitutto chiedersi se tale operazione abbia o 
186 La disciplina dettata dai primi due paragrafi dell'articolo 7 è derogata dal 
par. 3, per le offerte pubbliche dacquisto o di permuta in itinere, notificate alla 
Commissione  entro  una  settimana  dalla  loro  pubblicazione,  a  patto  che 
lacquirente si astenga dall'esercitare i diritti di voto inerenti alle partecipazioni 
oggetto dell'offerta  o li  eserciti  al solo fine di tutelare il  valore dei  capitali  
investiti.
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meno rilevanza comunitaria. Ossia le imprese madri devono 
sommare  il  loro  fatturato  realizzato  nell'anno  precedente,  e 
vedere se tale somma raggiunge o meno le soglie di fatturato 
previste  dall'articolo  1  regolamento  concentrazioni187.  Se 
l’operazione  ha  rilevanza  comunitaria,  sorge  in  capo  alle 
imprese  madri,  in  forza  dell’art.  4  Regolamento 
concentrazioni,  l’obbligo  di  notificazione  preventiva  del 
progetto di joint venture alla Commissione. Tale notificazione 
dovrà essere effettuata utilizzando l’apposito formulario CO 
allegato al Regolamento (CE) n. 447/98188, dopo la conclusione 
dell’accordo189,  ma  prima  della  effettiva  realizzazione 
dell’impresa comune (art.  4 reg. 139/2004).  La compilazione 
del  formulario  CO  costituisce  una  fase  estremamente 
importante della notificazione. Infatti, ai sensi dell’art. 14, par. 
1 lettera a) reg. 139/2004, la Commissione potrà infliggere, alle 
parti  notificanti,  ammende  per  un  importo  fino  all’1%  del 
fatturato  totale  dell’anno  precedente  qualora  le  parti 
“intenzionalmente  o  per  negligenza,  […]  forniscano  indicazioni  
inesatte  o  fuorvianti  in  una  richiesta,  dichiarazione,  notificazione  
[...]”.  È, inoltre, importante sottolineare che in caso di omessa 
187 Per un'analisi delle regole dettate per il calcolo del fatturato ai fini del  
merger control, cfr.  l’art.  5 del Regolamento concentrazioni (che esclude da 
tale calcolo l’IVA, le altre imposte direttamente legate al fatturato nonché il  
c.d.  fatturato  infragruppo  ovverosia  il  fatturato  realizzato  tra  società 
appartenenti  allo  stesso  gruppo  societario),  nonché  la  comunicazione  della 
Commissione, del 1998, in GUCE C 66 del 02.03.1998. 
188 GUCE L 61 del 02.03.1998. 
189 Si noti che la vecchia formulazione contenuta nell’art. 4 del Reg. 4064/89, 
prevedeva un termine di una settimana dalla conclusione dell’accordo per la 
notificazione dell’operazione. Invece, il  nuovo testo dell’art. 4 Regolamento 
concentrazioni non prevede alcun termine allo scopo di concedere maggiore 
flessibilità nel timing delle notificazioni.
154
notificazione e  conseguente realizzazione della joint venture, 
l’art. 14, par. 2, lett a) prevede, in capo alla Commissione, il 
potere di  comminare sanzioni  alle  società  madri  fino ad un 
massimo  pari  al  10%  del  fatturato  totale  realizzato  dalle 
medesime  nell’anno  precedente.  Ancora,  qualora  la  joint 
venture realizzata senza notificazione costituisca o rafforzi una 
posizione dominante che pregiudichi in maniera sensibile la 
concorrenza effettiva nel mercato interno, la Commissione, ai 
sensi  dell’art.  8  par.4  Regolamento  concentrazioni,  può 
ordinare lo smembramento della joint venture ed il ripristino 
della situazione precedente190.
Una  volta notificata  l’operazione  ai  sensi  dell’art.  4, 
scatta automaticamente per le società madri la c.d.  standstill 
obligation, vale a dire l’obbligo (anch’esso sanzionato ai sensi 
del  citato  art.  14,  par.  2)  di  non  realizzare  l’operazione 
notificata  fino  a  quando la  Commissione  non avrà  adottato 
una  decisione di  autorizzazione  alla  realizzazione 
dell’impresa  comune191.  La  Commissione,  per  valutare  se 
autorizzare  la  joint  venture  o  meno,  dispone  di  poteri 
istruttori, che analizzermo più avanti.
190 Art. 8 par. 4 reg. 139/2004:  “La Commissione può:— ordinare alle imprese interessate di dissolvere la  
concentrazione, in particolare mediante lo scioglimento dell'entità nata dalla fusione o la cessione di  
tutte le azioni o le parti del patrimonio acquisite, in modo da ripristinare la situazione esistente prima  
della realizzazione della concentrazione. Qualora la situazione esistente prima della realizzazione della  
concentrazione  non  possa  essere  ripristinata  dissolvendo  la  concentrazione,  la  Commissione  può  
prendere qualsiasi altra misura atta a ripristinare per quanto possibile tale situazione, — ordinare  
qualsiasi  altra  misura  opportuna  per  assicurare  che  le  imprese  smembrino  la  concentrazione  o  
prendano  altri  provvedimenti  di  ripristino  della  situazione  anteriore  come  ordinato  nella  sua  
decisione”.
191 Vedi infra par. sulla tutela cautelare.
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5.  5.  B)  Regole  procedurali  per  le  joint  venture  
prive di dimensione comunitaria.
L'articolo 21 del regolamento 139/2004, dispone testualmente: 
“Il  presente  regolamento  è  il  solo applicabile  alle  concentrazioni  
quali definite dall'articolo 3,  e i regolamenti (CE) n. 1/ 2003, (CEE)  
n. 1017/68, (CEE) n. 4056/86 e (CEE) n. 3975/87 del Consiglio non  
sono  applicabili,  fuorché  per  imprese  comuni  che  non  hanno  
dimensione  comunitaria  ed hanno  per  oggetto  o  per  effetto  il  
coordinamento  del  comportamento  concorrenziale  di  imprese  che 
restano indipendenti”. 
   Qualora il fatturato complessivo delle società madri, realizzato 
nell’anno precedente, non raggiunga le soglie previste dall’art. 
1 Regolamento concentrazioni, la valutazione del progetto di 
joint venture spetterà,  individualmente,  ai  vari Stati  membri 
all’interno dei quali la medesima joint venture opererà, ai quali 
le imprese dovranno singolarmente notificare il progetto di j. 
v.  (c.d.  multiple  filings).  Per  quanto  concerne  le  notificazioni 
multiple, una novità importante apportata dal reg. 139/2004, 
nell'art. 4, consiste proprio nella nuova regola per cui, qualora 
un’operazione di concentrazione debba essere notificata in tre 
o più Stati membri e nessuno di essi si opponga, entro 15 gg. 
lavorativi, alla richiesta formulata dalle parti di rinviare tale 
operazione alla Commissione, quest’ultima avrà giurisdizione 
esclusiva  nella  valutazione  della  concentrazione  nonostante 
l’assenza di rilevanza comunitaria. Il vantaggio che ne deriva è 
intuitivo: in questo modo le parti notificanti avranno un solo 
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interlocutore,  la  Commissione,  ed  una  sola  procedura  da 
seguire,  quella  comunitaria,  piuttosto  che  una  pluralità  di 
interlocutori, le varie autorità nazionali, ciascuno con proprie 
regole procedurali e sostanziali per la valutazione dei mergers.
Con riferimento alla procedura seguita in Italia dall’Autorità 
garante della Concorrenza e del Mercato (“AGCM”), in forza 
degli artt. 5-7 e 16-19 della L. 287/90, si osserva che essa, in 
linea  generale,  è  analoga  a  quella  seguita  in  ambito 
comunitario  dalla  Commissione  secondo  le  regole  del 
Regolamento  concentrazioni192,  (con   differenze procedurali 
che non trattiamo in questo lavoro di tesi).
5.  5.  C)  Regole  procedurali  per  la  valutazione  
delle  joint  venture  cooperative  (di  dimensione  
comunitaria) sulla base del diritto antitrust.
   Come  detto,  le  joint  venture  non  aventi  natura 
concentrativa  possono  costituire  intese  restrittive  della 
concorrenza  e,  pertanto,  essere  vietate  in  linea generale  ai 
sensi  dell’art.  101,  par.  1,  TFUE193 (normativa  Antitrust), 
192Anche per il mercato italiano sono previste delle soglie minime di fatturato 
oltre le quali le operazioni di concentrazione acquistano rilevanza ai fini della 
tutela dell’equilibrio concorrenziale. Tale fatturato minimo, previsto dall’art. 
16, primo comma, L. 287/90 ed aggiornato periodicamente dall’AGCM, è oggi 
fissato in  398 milioni  di  Euro  per il  fatturato  realizzato  a  livello  nazionale 
dall'insieme delle imprese interessate all'operazione e 40 milioni di Euro per 
l'impresa  di  cui  è  prevista  l'acquisizione  (Provv.  AGCM  n.  11945  del 
30.04.2003).  Le  operazioni  che  non  raggiungono  tale  fatturato  sono 
liberamente realizzabili e non necessitano di alcun esame preventivo ad opera 
dell’AGCM.
193Pescatore-Angione, per Euroconference, in www.bcp-lex.com, pag. 2. 
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quando raggiungano dimensione comunitaria.
Anche in tali casi, tuttavia, le joint venture potrebbero essere 
validamente  poste  in  essere  qualora  beneficiassero 
dell’esenzione prevista  dall’art.  101,  par.  3,  che  rende 
inapplicabile il  suddetto divieto alle intese che soddisfino le 
condizioni in esso stabilite:  per essere esentata, si richiede che 
l’intesa  (nel  caso  di  specie  l’impresa  comune  non 
concentrativa),  determini  sul  mercato  rilevante  a)  un 
miglioramento  della  produzione  o  della  distribuzione  dei 
prodotti  oppure  b)  la  promozione  del  progresso  tecnico  o 
economico.  Inoltre,  l’intesa  non  dovrà  c)  creare  restrizioni 
concorrenziali che non siano indispensabili per raggiungere i 
suddetti obiettivi e d) dare alle società interessate la possibilità 
di  eliminare  la  concorrenza  per  una  parte  sostanziale  dei 
prodotti di cui trattasi. In ogni caso, per ottenere l’esenzione in 
parola, la joint venture non concentrativa dovrà riservare agli 
utilizzatori  una  congrua  parte  dell'utile  derivante  dalle 
restrizioni esentate.
      Quindi,  con  riferimento  all’art.  101,  par.  3,  TFUE,  la 
questione centrale per le imprese madri è stabilire come fare 
per  rientrare  nell’esenzione prevista  da  tale  disposizione.  A 
questo proposito sono percorribili due strade: una è quella di 
ottenere,  dalla  Commissione,  una  esenzione  individuale; 
altrimenti,  tale  esenzione  può  non  essere  richiesta 
nell’eventualità in cui la joint venture sia consentita dai vari 
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regolamenti di esenzione per categoria  194  . 
  Per  quanto  concerne  le  esenzioni  individuali,  si  deve 
sottolineare che ai sensi dell’art. 1 Reg. 1/2003, a partire dal 1° 
maggio 2004 le varie  autorità antitrust  nazionali,  nonché gli 
organi giudiziari dei singoli Stati membri, sono competenti ad 
applicare  non  solo  l’art.  101,  par.  1,  e  l’art.  102  (già 
direttamente  operanti  nelle  giurisdizioni  nazionali  in  virtù 
della  giurisprudenza  della  Corte  di  Giustizia)195,  ma  anche 
l’art.  101, par.  3.  In tal  modo si  elimina l’obbligo di notifica 
preventiva  degli  accordi  alla  Commissione,  con  notevole 
risparmio di spese burocratiche e legali per le imprese. In altre 
parole, in forza di questo “sistema di esenzioni direttamente 
applicabile”, a partire dal 1° maggio 2004, le joint venture (che 
sotto la vigenza del vecchio Reg. 17/62 necessitavano di una 
notificazione  alla  Commissione  allo  scopo  di  ottenere  una 
esenzione individuale ai sensi dell’art. 81, par. 3, Trattato CE) 
saranno  automaticamente  esentate  senza  bisogno  di  alcuna 
notificazione qualora soddisfino le condizioni dettate dall’art. 
101,  par.  3,  ovvero  dai  vari  regolamenti  di  esenzione  per 
194Il regolamento di esenzione per categoria è uno strumento molto utilizzato 
dalla  Commissione  o  dal  Consiglio  UE  per  operare  una  applicazione 
generalizzata  delle  esenzioni  individuali  previste  dall’  81,  paragrafo  3. 
Pertanto,  quando  un  accordo  (o  una  impresa  comune  non  concentrativa) 
soddisfa le condizioni stabilite da un regolamento di esenzione per categoria, 
non è necessaria la notifica individuale e l’accordo è automaticamente valido 
ed applicabile. Esistono regolamenti di esenzione per categoria, ad esempio, 
per  gli  accordi  verticali  (Reg.  2790/1999),  di  R&S  (Reg.2659/2000),  di 
specializzazione  (Reg.  2658/2000),  di  trasferimento  di  tecnologia,  (Reg. 
240/96) e di distribuzione di autoveicoli (Reg. 1400/2002) assicurazioni Reg. 
358/2003)
195 Sent C. Giust. del 05.02.1963, causa 26/62, Van Gend & Loos.
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categoria196
       L’esenzione automatica vale anche per i regolamenti di 
esenzione per categoria, ma solo per i settori per i quali sono 
stati  adottati  (restrizioni  verticali,  R&S,  specializzazione, 
trasferimento  di  tecnologia,  distribuzione  di  autoveicoli, 
assicurazioni)  e  solo  nel  caso  in  cui  vengano  rispettate  le 
diverse  condizioni  dettate  da  ciascun  regolamento  di 
esenzione.  
      In ogni caso, tanto per le esenzioni individuali quanto per 
le  esenzioni  concesse  dai  regolamenti  di  esenzione  per 
categoria,  rimane  fermo  il  controllo  ex  post delle  autorità 
antitrust  e  degli  organi  giudiziari  nazionali,  nonché  della 
Commissione  che,  ai  sensi  degli  artt.  4,  5  e  6,  Reg.  1/2003 
potranno 
a) ordinare alle parti la cessazione di un'infrazione (e quindi 
anche lo smembramento dell’impresa comune),
b)  ordinare provvedimenti provvisori,
c)  accettare impegni offerti dalle parti,  
d) comminare ammende, penalità di mora o qualunque altra 
sanzione prevista dal Reg. 1/2003 e dal diritto nazionale.
Peraltro, in caso di creazione di joint venture a seguito di una 
196L’intento  perseguito  da  questo  nuovo  sistema  è  quello  di  sgravare  la 
Commissione dalla responsabilità di applicare la disciplina Antitrust in tutta la 
Comunità, predisponendo un meccanismo di competenze parallele direttamente 
coinvolgente le autorità nazionali, ed in particolare quelle istituite a tutela della 
concorrenza,  le  quali  sono  oggi  presenti  in  tutti  gli  Stati  membri.  Queste 
autorità, infatti, sono più vicine ai mercati e possiedono tutte le caratteristiche 
necessarie per trattare casi attinenti al diritto comunitario.
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erronea  interpretazione  da  parte  delle  società  madri  delle 
norme  di  esenzione  automatica,  troveranno  applicazione  le 
stesse sanzioni previste dal Regolamento concentrazioni197. 
 5. 6. Il principio “one stop shop” e i rapporti con  
il diritto nazionale. 
      Alla Commissione è attribuita la competenza esclusiva di 
adottare le decisioni ai sensi del Regolamento concentrazioni. 
L'articolo 21 del regolamento 139/2004 fa salvo solamente  il 
controllo giurisdizionale della Corte di Giustizia e puntualizza 
che  gli  Stati  membri  non  possono  applicare  la  legislazione 
nazionale sulla concorrenza alle operazioni di concentrazione 
di dimensione comunitaria. Infatti, dall'articolo 21, paragrafo 
2,  emerge  con  evidenza  uno  dei  principi  basilari  della 
disciplina introdotta dal Consiglio. Esso recita: “Fatto salvo il  
controllo  da  parte  della  Corte  di  Giustizia,  la  Commissione  ha  
competenza esclusiva per adottare le decisioni previste dal presente  
regolamento. Si tratta del cosiddetto “one stop shop” (sportello 
unico),  e  cioè  l'accentramento  della  competenza  della 
Commissione a valutare  una concentrazione che soddisfi  le 
soglie di fatturato indicate nell'articolo 1: il superamento delle 
soglie  di  fatturato  rende  competente,  quale  unica  autorità 
specializzata la Commissione, e le imprese coinvolte saranno 
sottoposte  ai  controlli  di  tale  autorità,  e  non  di  quelle 
197Pescatore-Angione, per Euroconference, in  www.bcp-lex.com.
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nazionali, anche nell'ipotesi in cui abbiano la sede principale in 
un singolo Stato membro.
          Il principio “one stop shop” conosce, tuttavia, alcune 
eccezioni, disciplinate all'articolo 21 par. 4, art 22, e all'articolo 
9 del regolamento 139/2004.
La prima eccezione   è prevista  all'articolo 21 par. 4:  “gli stati  
membri   possono  adottare  opportuni  provvedimenti per  tutelare  
interessi  legittimi  diversi  da  quelli  presi  in  considerazione  dal  
presente regolamento e compatibili con i principi generali e le altre  
disposizioni  del  diritto  comunitario  Sono  considerati  interessi  
legittimi ai sensi del primo comma la sicurezza pubblica, la pluralità  
dei  mezzi  di  informazione,  le  norme  prudenziali.  Qualsiasi  altro  
interesse pubblico è comunicato dallo Stato membro interessato alla  
Commissione ed accettato  dalla  stessa,  previo  esame  della  sua  
compatibilità con i principi generali e le altre disposizioni del diritto  
comunitario, prima che i provvedimenti de cui sopra possano essere  
presi. La Commissione notifica la sua decisione allo Stato membro  
interessato  entro  25  giorni  lavorativi  dalla  data  della  suddetta  
comunicazione”. 
La  seconda  eccezione  è  prevista  all'articolo  22  (cosiddetta 
“clausola olandese”):  “Uno o più Stati membri possono chiedere  
alla Commissione di esaminare qualsiasi concentrazione, secondo la  
definizione  dell'articolo  3,  che  non  ha  dimensione  comunitaria  ai  
sensi  dell'articolo  1  ma  incide  sul  commercio  fra  Stati  membri  e 
rischia  di  incidere  in  misura  significativa  sulla  concorrenza  nel  
territorio dello Stato o degli Stati membri che presentano la richiesta.  
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La richiesta va presentata al più tardi entro 15 giorni lavorativi dalla  
data in cui la concentrazione è stata notificata o, se non è prescritta  
la  notificazione,  resa  nota  in  altro  modo  allo  Stato  membro  
interessato” 
La  terza  eccezione  (art.  9  regolamento  concentrazioni, 
cosiddetta “clausola tedesca”) prevede che la Commissione ha 
il potere di  rinviare l'esame di un caso di concentrazione di 
dimensione comunitaria alle autorità nazionali. I presupposti 
per l'esercizio di tale potere sono tre: innanzitutto occorre che 
la  Commissione  abbia  ricevuto  una  comunicazione  in  tal 
senso,  inviata  da  uno  Stato  membro  non  oltre  15  giorni 
successivi alla ricezione della copia della notifica; in secondo 
luogo  bisogna  che  l'operazione  minacci  di  creare  o  di 
rafforzare una posizione dominante,  idonea ad ostacolare in 
modo  significativo  il  sistema  concorrenziale  in  un  mercato 
interno allo Stato membro che presenti;  infine occorre che il 
mercato di cui si  tratta presenti caratteri  tali  da renderlo un 
mercato  distinto,  a  causa  della  diversità  delle  condizioni  di 
concorrenza rispetto ai territori vicini. 
Da  sottolineare  è  che  il  regolamento  139/2004  ha 
rafforzato il  principio dello  sportello  unico ed ha cercato di 
risolvere,  come  abbiamo  già  analizzato  in  precedenza,  il 
problema della notifica multipla. Una concentrazione di rilievo 
non comunitario obbliga infatti le imprese a dover notificare 
una concentrazione e ad aprire una procedura presso ciascuno 
Stato interessato dagli effetti dell'operazione con un dispendio 
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notevole. Si è inoltre intrapresa un'opera di razionalizzazione 
dei rinvii tra Commissione e Stati membri, previsti agli artt. 9 e 
22  del  regolamento  139/2004,  con  l'inserimento  a  livello 
processuale  di  quegli  accorgimenti  che  conducono  ad  una 
soddisfacente  divisione  delle  competenze  e  con  la 
valorizzazione  del  rapporto  di  collaborazione  tra 
Commissione   ed  organi  statali.    Così  facendo  si  realizza  la 
riaffermazione dello sportello unico, la preventiva valutazione 
con  un  controllo  a  priori  e  l'applicazione  del  principio  di 
sussidiarietà:  risultati  importanti,  che portano una maggiore 
flessibilità della procedura di controllo, un aumento della sua 
trasparenza ed a una accelerazione dei tempi198.
5. 7. Poteri istruttori della Commissione.
Il  nuovo  regolamento  del  2004  amplia  notevolmente  i 
poteri di investigativi della Commissione rispetto al passato. 
Esso disciplina, agli articoli 11, 12 e 13, i poteri istruttori, che si 
possono ricondurre essenzialmente in richieste di informazioni 
e svolgimento di ispezioni.
 Quanto ai primi, la Commissione può rivolgersi sia alle 
parti dell’operazione che a soggetti terzi; in tale attività essa è 
tenuta a indicare le basi giuridiche e lo scopo della domanda, 
198 Calamia,  La nuova disciplina  del  diritto  comunitario,  Giuffrè,  Milano, 
2004, pag. 262;  Mangini  – Olivieri.  Diritto  Antitrust,  Giappichelli,  Torino, 
2012, pag 287 ss.
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indicando il termine entro cui le informazioni devono essere 
trasmesse e ricordando le sanzioni previste nel caso in cui le 
informazioni risultino inesatte o fuorvianti (art. 11). Richieste 
di  informazioni  possono  avvenire  anche  nel  contesto  di 
audizioni, posto che per l’assolvimento dei propri compiti “la  
Commissione  può  sentire  ogni  persona  fisica  o  giuridica  che  vi  
acconsenta  per  raccogliere  informazioni  relative  all’oggetto  di  
un’indagine”  (art.  11  par.  7).  L’essere  sentiti  in  audizione, 
peraltro, rappresenta un diritto per le parti notificanti, le quali 
potrebbero effettivamente avere interesse a sviluppare i propri 
argomenti a mezzo di un contraddittorio diretto con gli uffici 
della Commissione199.
Un  potere  particolarmente  invasivo  di  cui  la  Commissione 
dispone per ottenere informazioni nell’ambito di un’istruttoria 
relativa a un caso di concentrazione,  è quello di  procedere a 
ispezioni (c.d. “dawn raids”). Al proposito, l’art. 13 dispone 
che le ispezioni  possano  essere condotte “presso le imprese e 
associazioni di imprese” – con ciò escludendo le abitazioni di 
persone fisiche  –  e fornisce un elenco dettagliato di modalità 
operative,  e  che  esse  “sono  obbligate  a  sottoporsi  alle  ispezioni  
ordinate  dalla  Commissione  mediante  decisione […].  La 
Commissione  adotta  tali  decisioni  dopo  aver  sentito  l'autorità  
competente  dello  Stato  membro  nel  cui  territorio  deve  essere  
effettuata l'ispezione”
Gli  agenti  incaricati  dalla  Commissione  dispongono  dei 
199 Lo svolgimento di tali audizioni ufficiali è oggetto di specifica disciplina 
nell'art. 18 Reg. 139/2004 e artt. 14 ss. Reg. 802/2004. 
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seguenti poteri:
-  accedere  a  tutti  i  locali,  terreni  e  mezzi  di  trasporto  di 
imprese e associazioni di imprese;
-  esaminare  i  libri  e  qualsiasi  altro  documento  relativo 
all’attività dell’azienda, su qualsiasi forma di supporto;
- prendere o ottenere sotto qualsiasi forma copie o estratti dei 
suddetti libri e documenti;
- apporre sigilli su tutti i locali, libri e documenti aziendali per 
la  durata  dell’ispezione  e  nelle  misura  necessaria  al  suo 
espletamento;
- chiedere a qualsiasi rappresentante o membro del personale 
dell’impresa o associazione di imprese spiegazioni sui fatti o 
documenti  relativi  all’oggetto  e  allo  scopo  dell’ispezione  e 
verbalizzarne le risposte.
Gli agenti incaricati dalla Commissione che procedono ad 
una ispezione esercitano i loro poteri su presentazione di un 
mandato scritto (art. 13 par. 3) che precisa l’oggetto e lo scopo 
dell’ispezione stessa,  nonché le  sanzioni  previste  dall’art.  14 
per il caso in cui i libri e gli altri documenti relativi all’attività 
dell’azienda richiesti  siano presentati  in  modo incompleto  e 
per il caso in cui le risposte fornite alle domande poste siano 
inesatte o fuorvianti.
Nel caso in cui la legislazione nazionale dell’impresa soggetta 
a ispezione lo preveda, le attività ispettive sono subordinate 
all’ottenimento  di  un’apposita  autorizzazione  da  parte 
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dell  ’ autorità giudiziaria   (art. 13, par. 7, e art 13 par. 8). 
La  gestione  delle  informazioni  confluite  nel  fascicolo 
istruttorio  di  una  concentrazione  –  siano  quelle 
originariamente trasmesse dalle  parti  attraverso il  Form CO 
oppure  altri  elementi  raccolti  con  richieste,  ispezioni, 
produzioni  volontarie  di  terzi  o  analisi  di  mercato  – 
rappresenta  un profilo  di  estrema delicatezza,  dal  momento 
che  quasi  sempre  la  valutazione  di  una  concentrazione 
presuppone l’accesso  a informazioni  altamente riservate (es. 
segreti  aziendali).  La  disciplina  comunitaria  ha  pertanto 
disposto un apposito obbligo di segreto d’ufficio, specificando 
che  le  informazioni  così  raccolte  “possono  essere  utilizzate 
soltanto per lo scopo, per l’indagine o per l’audizione per il 
quale  sono  state richieste”  (art.  17).  Ulteriori  specificazioni 
sono previste in materia di accesso al fascicolo, utilizzazione 
dei documenti e trattamento delle informazioni riservate, (artt. 
17 e 18 Regolamento 802)200.
 Sulla  base  dell'excursus  normativo  effettuato  è  possibile 
individuare alcuni aspetti che caratterizzano i poteri istruttori 
della  Commissione;  in  primis è  da  rilevare  che  hanno  ad 
oggetto  operazioni  ad  ampio  spettro  che  consentono  di 
acquisire, attraverso l'esame di atti, luoghi, cose e persone, un 
quadro  sufficientemente  dettagliato  e  completo 
dell'operazione in itinere, fornendo così alla Commissione gli 
200Arnaudo;  Pescatore-Angione,  per  Euroconference,  in  www.bcp-lex.com;  Lo 
Cane, Le concentrazioni nel diritto antitrust comunitario, in Diritto&Diritti, 
Settembre 2001; Sparano-Adducci,  Il  nuovo Regolamento CE relativo al 
controllo delle concentrazioni tra imprese, in Altalex, marzo 2004. 
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elementi  necessari  per  effettuare  le  proprie  scelte.  Si  tratta, 
tuttavia,  di  poteri  ad  efficacia  eterogarantita,  il  cui 
espletamento  può  essere  reso  effettivo  solo  da  soggetti 
pubblici  appartenenti  allo  Stato membro nel cui  territorio le 
operazioni  devono  essere  effettuate.  Infatti,  gli  agenti  della 
Commissione, pur potendosi recare sul posto per espletare la 
necessaria attività istruttoria non hanno il potere di superare 
autonomamente un'eventuale resistenza da parte dei soggetti 
interessati, ma necessitano a tal fine dell'assistenza della forza 
pubblica  dello  Stato  Membro  nel  quale  gli  accertamenti 
devono essere realizzati. 
   Ricordiamo  infine che  l'articolo  13,  paragrafo  5,  del 
Regolamento  sulle  concentrazioni,  pone  a  carico  dei  singoli 
Stati  Membri  un  obbligo  di  collaborazione  volto  a  favorire 
l'adempimento dei propri compiti da parte dei funzionari della 
Commissione.
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CAPITOLO TERZO
LA PRASSI APPLICATIVA 
DELLA COMMISSIONE 
EUROPEA
 1. Il Caso BP / Chevron / Eni / Sonangol / Total /  
JV, sul gas naturale liquefatto angolano.
Il  4  aprile  2012  la  Commissione  ha  ricevuto notifica  di  un 
progetto di joint venture, con cui BP plc ("BP", UK), Chevron 
Global Energy Inc. ("Chevron", USA), Eni SpA ("Eni", Italia), 
Sociedade Nacional de COMBUSTIVEIS de Angola, Empresa 
Pública ("Sonangol", Angola) e Total SA ("Total", Francia), che 
insieme costituiscono le imprese madri di questo progetto di 
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concentrazione,  avevano  intenzione  di  acquisire,  ai  sensi 
dell'articolo  3,  par.  1b,  del  regolamento  concentrazioni 
139/2004, il controllo congiunto di una joint venture a pieno 
titolo, la Angola GNL ("JV ", Angola). La joint venture che le 
parti avevano intenzione di costituire sarebbe nata per mezzo 
di modifiche nell'attività di JV201. 
 Quindi JV e le imprese madri, insieme costituiscono le parti 
dell'operazione di joint venture notificata alla Commissione202. 
Scopo  della  joint  venture  in  questione  è  trasformare  il  gas 
naturale,  un  sottoprodotto  dell’estrazione  petrolifera,  in  gas 
naturale liquefatto (GNL), trasportandolo attraverso gasdotti 
verso il proprio impianto di liquefazione in Angola. La joint 
venture è impegnata nella produzione e la fornitura a livello 
mondiale di gas naturale liquefatto (GNL) 203.
1. 1. Le parti dell'operazione.
   BP  è  una  società  mondiale  di  energia,  che  opera  nella 
scoperta  e  produzione  di  petrolio  e  gas,  nella  raffinazione, 
produzione e commercializzazione di prodotti petroliferi come 
combustibili  per  il  trasporto,  e  nello  sviluppo  delle  energie 
rinnovabili.
 Chevron è una consociata interamente controllata da Chevron 
201Caso COMP/M.6477, Decisione della Commissione ai sensi dell'articolo 6 
( 1) ( b), del regolamento n. 139/2004.
202Publication  in  the  Official  Journal  of  the  European  Union No  C  110,  
17.04.2012 , p.8
203Press  release,   European  Commission  –  IP/12/487,   16/05/2012,  in 
www.europa.eu.
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Corporation,  una  società  di  energia  integrata,  che  detiene 
controllate in tutto il mondo. Il  Gruppo Chevron è attivo in 
molte  aree  del  settore  energetico,  tra  cui  l'esplorazione,  la 
produzione, il trasporto di petrolio e gas.
   L'Eni è la società capogruppo del Gruppo Eni, un gruppo  di 
energia integrata  presente in Italia e a livello mondiale nelle 
attività  di  ricerca,  produzione,  trasporto,  trasformazione, 
commercializzazione di petrolio e gas. 
   Sonangol  è  il  gruppo  energetico  statale  angolano.  E'  la 
concessionaria esclusiva per la prospezione204 di petrolio e gas 
nel sottosuolo e sulla piattaforma continentale dell'Angola. È 
attiva nella commercializzazione di idrocarburi in Angola e a 
livello internazionale. 
    Total è attiva in molti campi del settore energetico, come nel 
settore  a monte di produzione di petrolio e gas,  e nel settore a 
valle  di  raffinazione  e  marketing,  di  petrolio  greggio  e  di 
prodotti petroliferi. 
   JV produce il gas naturale liquefatto ("GNL"), con impianti di 
liquefazione a Soyo, sulla costa dell'Angola, e si  basa su gas 
fornito  dai  quattro  blocchi  esplorativi  off-shore  presenti  in 
Angola,  e  nella  la  fornitura  dello  stesso  GNL  a  livello 
internazionale.  JV  è  ad  oggi  controllata  congiuntamente  da 
tutte e cinque le imprese madri. A livello societario, per tutte le 
decisioni commerciali strategiche che riguardano JV, ognuno 
dei membri ha un diritto di veto.
204  In  Geologia,  esplorazione  del  sottosuolo  sper  studiarne  la  struttura 
geologica e le caratteristiche fisiche, a scopo di ricerca mineraria, archeologica 
ecc. 
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   Le attività di esplorazione e produzione nei blocchi rilevanti 
sono svolte da BP, Eni, Total e Chevron (insieme ad altri Paesi 
terze  parti).  Il  gas  naturale  (che  è  un  sottoprodotto  della 
produzione di petrolio), è trasportato lungo gasdotti costruiti 
dalle imprese che svolgono l'attività di prospezione petrolifera 
nei blocchi. Il gas naturale viene liquefatto presso l'impianto di 
liquefazione della joint venture a Soyo, in Angola. JV trasporta 
poi  il  GNL  in  autobotti  ai  clienti,  che  provvedono  alla 
rigassificazione  tramite  imprese  che  forniscono  loro  questo 
servizio. 
 E'  da tenere presente che JV è  attiva nella vendita  di 
GNL e non attiva nella vendita di gas naturale.
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1. 2. L'operazione di concentrazione.
   Nel 2002 le imprese madri hanno creato JV.  In origine era 
stato deciso che il GNL sarebbe stato rigassificato negli USA e 
venduto solo alle affiliate delle imprese madri (in proporzione 
alle loro partecipazioni) per essere poi  rivenduto negli Stati 
Uniti. Le imprese madri hanno invece recentemente deciso di 
estendere  le  attività  di  JV  includendo  anche  la 
commercializzazione di GNL verso terze parti, attraverso una 
impresa di reindirizzamento, la Angola GNL Marketing Ltd, 
che fornisce servizi di marketing a JV, di modo che  JV possa 
agire come joint venture full function sul mercato. 
Quindi  se  prima JV poteva  rifornire  solo  le  imprese  madri, 
dopo la decisione della Commissione essa è diventata operante 
sul mercato come full function joint venture. 
     Oltre  a  questo  cambiamento  strutturale,  secondo  la 
decisione della Commissione, la joint venture creata è una joint 
venture full function in quanto: 
a)  possiede o ha accesso a tutte  le  attività necessarie  per  la 
produzione, la rigassificazione e il trasporto di GNL a livello 
mondiale; 
b) ha la capacità di trattenere i profitti dalle sue operazioni per 
finanziare le proprie attività; 
c)  riceve  il  surplus  di  gas  che  gli  arriva  da  Sonangol,  in 
conformità con le licenze di ricerca del petrolio concesse dal 
governo  angolano,  e,   attraverso  la  sua  liquefazione,  JV 
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aggiunge gli un notevole valore tale da consentirgli di essere 
commercializzato in tutto il mondo; 
d)  tutte  le  vendite  di  GNL da parte  di  JV alle  sue  imprese 
madri sono effettuate a condizioni di mercato;
e)  nessun volume di GNL è riservato alle imprese madri, e 
tutti i carichi di GNL sono offerti a prezzi competitivi ovvero 
negoziati bilateralmente in base alle condizioni di mercato e, al 
pari  degli  altri  concorrenti  nel  mercato,  le   affiliate  delle 
imprese madri sono in grado di acquistare questi carichi solo 
se vincono la gara o in base ad un contratto; 
f)  JV ha la sua propria gestione interna, compresa quella del 
proprio personale. 
g)  JV non ha previsto data di cessione attività e si prevede che 
sarà attiva a lungo termine. 
La Commissione stabilisce, nella decisione del 16/05/2012205, 
che, l'operazione di controllo congiunto di JV proposta dalle 
parti  interessate,  costituisce  una  concentrazione  ai  sensi 
dell'articolo 3, par. 4, del Regolamento sulle concentrazioni 
139/2004,   sulla  base  della  trasformazione   di  attività  di 
un'impresa comune già esistente (JV stessa).
  Le  imprese  interessate  hanno  un fatturato  totale  a  livello 
mondiale, calcolato nel 2010, di più di 5.000 milioni di Euro, 
inoltre esse non riescono a raggiungere più di due terzi del 
loro fatturato europeo all'interno di uno stesso Stato membro. 
L'operazione proposta ha quindi una dimensione comunitaria 
ai sensi dell'articolo 1, par. 2, del regolamento  concentrazioni 
205 n. 32012M6477.
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139/2004.
 JV, come già sottolineato, era inizialmente destinata a vendere 
solo  alle  affiliate  delle  imprese  madri,  affinché  esse 
rivendessero  il  GNL  negli  Stati  Uniti.  La  ratio 
dell'ampliamento di operatività di JV è quello di soddisfare la 
crescente  domanda  di  GNL  in  Europa  (e  altrove). 
L'operazione  proposta  dovrebbe  contribuire  al 
soddisfacimento dell'aumento della domanda di gas nell'UE e 
fornire una nuova fonte indipendente di GNL, in un momento 
in cui la domanda di gas è aumentata notevolmente. Ciò, per 
la Commissione, nel complesso comporta un esito favorevole 
alla concorrenza.
  1.  3.  Il  mercato  del  prodotto  (il  gas  naturale  
liquefatto). 
    Il GNL è gas naturale raffreddato a una temperatura di circa 
-162 °C per il trasporto e lo stoccaggio in forma liquida. Esso 
viene venduto a clienti in tutto il mondo e rigassificato.
 Secondo  la  procedura  di  valutazione  e  decisionale  della 
Commissione,  le  seguenti  attività  costituiscono  distinti 
mercati: 
a) la prospezione la e produzione di petrolio e gas naturale;
b)  le forniture all'ingrosso di gas, tra cui un mercato separato 
per  il  GNL,  e  la  fornitura  delle  necessarie  infrastrutture  di 
importazione;
c) la trasmissione del gas (tramite sistemi ad alta pressione) 
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d) la distribuzione di gas (tramite sistemi di bassa pressione); 
e) lo stoccaggio di gas; 
f) la commercializzazione del gas; 
g)  la  fornitura  al  dettaglio  di  gas,  che  comprende  diversi 
mercati distinti.
Il ciclo di vita di GNL comprende 4-5 fasi: 
1) l'estrazione di gas naturale;
2) la consegna del gas naturale attraverso un gasdotto che 
lo conduce a riva, se estratto in mare;
3) la  conversione  del  gas  naturale  in  forma  liquida 
attraverso un impianto di liquefazione;
4) il trasporto in autobotti appositamente progettate per  il 
GNL ; 
5) la  consegna,  per  la  rigassificazione,  ad  un  ricevente 
terminale, nel paese di destinazione .
 La Commissione ha individuato il mercato del prodotto GNL 
in precedenti casi che gli sono stati sottoposti206. Generalmente, 
gli acquirenti di gas non fanno distinzione tra il gas che viene 
trasportato  nei  condotti  e  il  gas  che  viene  trasportato  sotto 
forma  di  GNL  (e  ri-gassificato).  Nel  caso  Statoil/Hydro207,  la 
Commissione aveva posto (ma lasciato aperta) la questione se 
la  fornitura  di  GNL  deve  essere  distinta  nel  mercato  dalla 
fornitura di  gas naturale tramite gasdotti,  in quanto il  GNL 
206 COMP/M.3440  EDP /  GDP /  ENI  9  dicembre  2004;  COMP/M.3696 
E.ON / MOL del 12 dicembre 2005; COMP/M.3886 Dong / Elsam / Energi E2, 
15 marzo 2006; COMP/M.4180 Gaz de France / Suez, 14 novembre 2006, 
COMP/M.5892 Enagas / Murphy Oil / Almacenamiento La Gaviota, 8 ottobre 
2010.
207 Caso COMP/M.4545 - Statoil / Hydro, par 11-12.
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richiede infrastrutture specifiche per l'import/export, che non 
sono presenti in tutti i Paesi esportatori/importatori di gas. Le 
infrastrutture  di  importazione  necessarie  consistono  in 
gasdotti internazionali, terminali di rigassificazione, e impianti 
di stoccaggio sotterraneo.  
1. 4. Il mercato geografico del prodotto.
 La  Commissione  aveva  già  indicato,  in  precedenza,  che  il 
mercato  geografico  per  il  GNL  molto  probabilmente 
comprende il SEE208, incluse le importazioni russe e algerine, 
lasciando però aperta la questione della definizione precisa del 
mercato geografico di riferimento209.
Nel valutare la portata geografica del mercato di riferimento, 
in Statoil/Hydro, la Commissione aveva sottolineato che, per le 
fonti  alternative al GNL c'è una limitazione all'importazione 
che deriva dai collegamenti dei gasdotti e dalla loro capacità di 
trasporto; per quanto riguarda, invece, il GNL è da considerare 
la  presenza o meno delle  infrastrutture di  importazione nei 
Paesi terminali. La Commissione ha riscontrato che, nei Paesi 
in cui sono presenti le infrastrutture di importazione di GNL, 
esso  può  costituire  una   minaccia   concorrenziale  diretta 
rispetto al gas importato tramite condotti.
  Attualmente,  terminali  di  rigassificazione  di  GNL  sono 
208Spazio economico europeo (SEE). E' nato il 1º gennaio 1994 in seguito ad 
un accordo (firmato il 2 maggio 1992) tra l'Associazione Europea di Libero 
Scambio (AELS) e l'Unione europea con lo scopo di permettere ai paesi AELS 
di  partecipare  al  Mercato  Europeo  Comune,  senza  dover  essere  membri 
dell'Unione. 
209 Case No COMP/M.5520 – Eni / Distrigaz, parr. 35-36.
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presenti  nei  nei  seguenti  9  paesi  del  SEE:  Emirati  Arabi; 
Francia; Belgio; Spagna; Portogallo; Grecia; Italia; Paesi Bassi; 
Svezia, che non riceve da terzi rifornimenti di GNL.
   Ai  fini  della  decisione  in  questione,  secondo  la 
Commissione non vi è alcuna necessità di definire il mercato 
geografico del GNL, poiché la transazione proposta non dà 
luogo a problemi di concorrenza rispetto ad alcun mercato 
alternativo .
   
1. 5. Analisi dei concorrenti.
La  Commissione  riporta  che  le  attività  delle  parti  si 
inseriscono nel mercato della fornitura all’ingrosso di GNL nel 
SEE. 
     Le parti si aspettano che, dal 2013,  JV produrrà fino a  70-80 
carichi  di  GNL  per  anno,  che  è  la  capacità  massima 
dell'impianto  di  liquefazione  di  Soyo.  Ciò  equivale  a   5-10 
miliardi  di  metri  cubi  di  gas  naturale.  Data  la  posizione 
geografica  dell'Angola,  le  imprese madri  sostengono che  JV 
sarà in grado di fornire Asia, America Latina ed Europa e che 
essa,  in  queste  regioni,  selezionerà  i  clienti  sulla  base  della 
massimizzazione  dei  rendimenti  commerciali.  Secondo  le 
stime attuali delle parti, si prevede che fino a circa il 40-50% 
dei carichi disponibili di JV, pari a circa  0-5  miliardi di metri 
cubi, possono essere venduti ogni anno in Europa, mentre il 
restante  verrà  venduto  in  tutto  il  mondo.  La  Commissione 
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rileva  che  questo  volume  di  vendita  europea  previsto 
rappresenta  comunque  una  piccola  frazione  della  domanda 
europea di GNL nel 2013, che era stimato in 83,7 miliardi di 
metri cubi. Comunque, se JV vendesse tutti i carichi disponibili 
in Europa, vale a dire 5-10 miliardi di metri cubi, la sua quota 
di fornitura di GNL in Europa resterebbe  comunque esigua: il 
5-10%. Inoltre questi numeri diventano quasi trascurabili se si 
guarda  a  un  mercato  potenziale  costituito  dalla  somma  di 
GNL e  gas  naturale  trasportato  nei  gasdotti,  stimato  in  500 
miliardi  di  metri  cubi  per  il  2013,  dove JV fornisce lo  0-5% 
della domanda, secondo le stime  delle parti.
     Nei  paesi  (indicati  sopra)  in  cui  le  infrastrutture  di 
importazione di GNL sono presenti attualmente, il GNL  è in 
posizione di concorrenza con il gas naturale trasportato nei 
gasdotti210. 
  La  Commissione  evidenzia  come  ciascuna  delle  imprese 
madri di JV, oltre a Sonangol, forniva già GNL e gas naturale 
convogliato  a  ciascuno  dei   Paesi  in  cui  i  terminali  di 
rigassificazione  sono  presenti  (e  cioè  Regno  Unito,  Francia, 
Belgio,  Spagna,  Portogallo,  Grecia,  Italia  e  Paesi  Bassi). 
Ciascuna impresa madre ha in diversi mercati nazionali una 
limitata sovrapposizione: Total è presente in Francia e Regno 
Unito,  BP nei  Paesi  Bassi  e  in  Italia;  Eni    negli  altri  paesi;  
Chevron ha una presenza trascurabile nel Regno Unito e Paesi 
Bassi.  Le  imprese  madri  hanno  posizioni  di  mercato  molto 
210 Caso COMP/M.6477, Decisione della Commissione ai sensi dell'articolo 6 
( 1) ( b), del regolamento n. 139/2004.
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diverse in tutto il SEE e quindi non hanno alcun incentivo ad 
allineare le loro strategie commerciali  per favorire l'uno o l' 
altro tipo di gas in entrambi i Paesi in cui sono presenti.
 In  ogni  caso,  la  Commissione  sottolinea  che  i  termini  di 
qualsiasi  coordinamento  tra  i  le  imprese  madri  potrebbero 
essere facilmente sconfitti da numerosi concorrenti delle parti 
che rappresentano la quota maggiore del mercato in tutti gli 
Stati membri interessati. 
Infatti,  esistono diverse forti  imprese concorrenti  (integrate 
verticalmente) nel SEE, e in ciascuno dei paesi di cui sopra211, 
che  continueranno a  vincolare  la  joint  venture  e  le  imprese 
madri  sul  mercato  della  fornitura  all'ingrosso  di  GNL,  in 
particolare:
Qatar  Petroleum  (con  30-40%  nel  SEE,  60-70%  nel  Regno 
Unito, 10-20% in Francia, 60-70% in Italia, 0-5 % in Grecia, 40 
-50% in Belgio);
Sonatrach (con 10-20% nel SEE, 30-40% in Francia,  5-10% in 
Spagna, 5-10% nel Regno Unito, 40-50% in Grecia );
ExxonMobil (con 10-20% nel SEE), 
NGNL (con il 20-30% in Francia, 20-30% in Spagna, 50-60% in 
Portogallo),
GDF (10-20% in Francia, 10-20% in Italia)
Shell (con 5-10% nel SEE) . 
Analizzando  invece  insieme  il  mercato   di  GNL  e  di  gas 
naturale condotto, i concorrenti come:
Gazprom (20-30% nel SEE, 50-60% in Grecia), 
211 A pag 11.
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Gas Terra (10-20% nel SEE, 70-80% nei Paesi Bassi), 
Statoil (10-20% nel SEE, 10-20% nel Regno Unito), Sonatrach 
(10-20% in Grecia, 30-40% in Portogallo) e 
GDF (60-70% in Francia, 10-20% in Belgio) possono  vincolare 
le attività di JV e le sue imprese madri. 
   Inoltre,  la  Commissione  ha  già  valutato,  in  precedenti 
decisioni, l'impatto delle concentrazioni nel settore del gas in 
relazione  all'accesso  alle  infrastrutture  di  importazione.   In 
particolare,  essa ha fatto riferimento sia ai diritti di capacità 
che  vantano  le  imprese  su  tali  infrastrutture,  sia  alle  loro 
partecipazioni  azionarie212.  Attualmente  ci  sono  8  paesi  del 
SEE  con  terminale  di  rigassificazione  accessibili  a  terzi.  La 
Commissione  evidenzia,  nella  sua  decisione,  che  la 
legislazione  comunitaria  garantisce  l'accesso  dei  terzi  alle 
infrastrutture  di  importazione.  In  relazione  alla 
rigassificazione e  alla  trasmissione di  gas,  l'articolo  32 della 
Direttiva 2009/7314 (Direttiva Gas), richiede l'attuazione di un 
sistema  di  accesso  dei  terzi  alla  rete  di  trasmissione  e  agli 
impianti di GNL (compresi i terminali di rigassificazione) in 
ciascuno Stato membro. L'accesso deve essere concesso in base 
a un metodo applicato obiettivamente e senza discriminazioni 
tra  gli  utenti  del  sistema.  Allo  stesso  modo,  per  quanto 
riguarda  lo  stoccaggio,  l'articolo  33  della  Direttiva  Gas, 
212 Caso COMP/M.3440 - Eni / PIL / EDP 9 dicembre 2004; Caso COMP/M.3696 
- E.ON / MOL 21 Dicembre 2005; Caso COMP/M.3868 - Dong / Elsam / Energi 
E2 14 Marzo 2006; caso  COMP/M.4180 - Gaz de France / Suez 14 NOVEMBRE 
2006; Caso COMP/M.5743 - Enagas / BBG 3 
Febbraio  2010;  Caso  COMP/M.5892 -  Enagas  /  Murphy /  Almacenamiento  la 
Gaviota 6 ottobre 2010.
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prevede  che  le  procedure,  che  gli  Stati  membri  possono 
scegliere  per  l'organizzazione  all'accesso  agli  impianti  di 
stoccaggio,  devono  operare  secondo  criteri  oggettivi, 
trasparenti e non discriminatori. 
  La  Commissione  rileva  che  nessuna  delle  parti  della  jont 
venture in  questione  ha una partecipazione di  controllo  nei 
terminali  di  rigassificazione  del  SEE;  e,  anche  se  Eni,  in 
particolare, detiene attualmente diritti di capacità significativi 
di  rigassificazione nei  terminali  di  Belgio  e  Portogallo,  essa 
comunque non sarà in grado di  precludere l'accesso a terze 
parti in questi terminali, in virtù del quadro giuridico dell'UE.
 Inoltre,  le imprese madri  notificanti  sottolineano che i  loro 
diritti  di  capacità213 e  le  loro  partecipazioni  azionarie   non 
saranno influenzati o comunque interessati dalla transazione. 
Infatti, le imprese madri continueranno ad avere un incentivo 
a  competere  nei  confronti  del  GNL  e  delle  vendite  di  gas 
naturale in Europa. Di conseguenza, l'espansione delle attività 
di JV non comporta alcun cambiamento per quanto riguarda la 
capacità  dei  concorrenti  di  accedere  alle  infrastrutture  di 
importazione. 
   In più, la Commissione riscontra che non vi è alcun legame 
verticale diretto tra le attività di JV e gli interessi delle imprese 
madri per quanto riguarda le infrastrutture di importazione di 
GNL: quando JV reindirizza carichi di GNL, sarà l'acquirente 
di GNL (del SEE) che richiederà  la rigassificazione (oppure i 
213Quantità  di  GNL che  ogni  impresa  ha  il  diritto  di  rigassificare  in  un 
determinato impianto di la rigassificazione. 
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servizi di stoccaggio), e ciò richiede l'instaurazione di rapporti 
diretti  tra  il  cliente  (importatore  di  GNL)  e  il  fornitore  del 
servizio  di  rigassificazione.  Di  conseguenza,  sarebbe 
impossibile per le imprese madri  permettersi qualsiasi tipo di 
accesso prioritario alle  infrastrutture per  le  importazioni  di 
gas rispetto alle vendite di GNL di JV. 
1.  6.  La  trasparenza  e  il  mancato  effetto  di  
coordinamento.
     La Commissione riporta nella decisione che, per quanto 
riguarda  la  struttura  della  joint  venture  stessa,  sarà  suo 
compito,  tra  gli  altri,  non  agevolare  il  coordinamento  delle 
attività  delle  imprese  madri.  Gli  accordi  di  joint  venture 
comprendono meccanismi per garantire che le imprese madri 
non ottengano informazioni sensibili  per non falsare i  gioco 
della  concorrenza  nei  confronti  delle  attività  della  joint 
venture.  In  particolare,  questi  meccanismi  impediscono  il 
flusso  di  informazioni  dalle  imprese  madri  alla  j.  v.  e 
viceversa,  su ciò  che è  necessario  per  le  imprese madri  per 
gestire  i  propri  interessi  nei  confronti  della  joint  venture:  si 
escludono  espressamente,  tra  altre,  informazioni 
commercialmente  sensibili  come  clienti  della  j.  v.  e 
informazioni sui prezzi .
   Le parti prendono atto, inoltre, nella loro notificazione alla 
Commissione, che il mercato della fornitura di GNL  e delle 
vendite di gas naturale convogliato, non è trasparente. Esso è 
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caratterizzato da un ampio numero di  fornitori  e clienti,  e  i 
contratti sono variamente conclusi, a breve termine, o a lungo 
termine. I  contratti  (in particolare le condizioni economiche) 
sono negoziati su base confidenziale bi -laterale. 
        Gli argomenti delle parti sono coerenti con le conclusioni 
della Commissione in casi precedenti nel settore, in cui è stato 
valutato  il  rischio  di  effetti  coordinati:  in  Statoil/Hydro,  la 
Commissione  escluse  la  possibilità  di  effetti  coordinati, 
perché  la  base  di  fornitori  a  monte  di  GNL  nel  SEE  era 
ampia, in più i volumi di gas erano stati venduti attraverso 
contratti  a  lungo  termine  con  prezzi  negoziati 
individualmente, e la maggior parte degli acquirenti aveva 
un portafoglio di sette o più controparti. Di conseguenza, la 
Commissione sostenne che era difficile stabilire che il mercato 
fosse  abbastanza  trasparente  da  riuscire  a  facilitare  il 
coordinamento tacito tra i produttori di gas.
         
1. 7.  Conclusioni della Commissione. 
  Per la Commissione non sorgono problemi di concorrenza 
nella transazione proposta, con riguardo alla sovrapposizione 
orizzontale rispetto al mercato della fornitura all'ingrosso di 
GNL nel SEE o in nessun altro dei paesi interessati .
  Per le ragioni sopra esposte,  la Commissione europea ha 
deciso  di  non  opporsi  all'operazione  proposta  e  di 
dichiararla  compatibile  con  il  mercato  interno  e  con  l' 
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accordo SEE. Tale decisione è stata adottata in applicazione 
dell'articolo 6, par. 1b, del regolamento  concentrazioni 139/ 
2004. 
   Tenuto conto della modesta quota di mercato prevista per la 
joint venture,  della presenza di svariati concorrenti credibili, e 
delle immutate capacità di accesso dei concorrenti ai terminali 
di  rigassificazione, la  Commissione ha concluso che la  joint 
venture  e le  sue  imprese  madri  continueranno  ad  essere 
esposte a una sufficiente pressione concorrenziale sul mercato 
della fornitura all’ingrosso di GNL. Sebbene tre delle imprese 
madri  (Total,  ENI  e  BP)  detengano  diritti  di  capacità  in 
terminali di rigassificazione nello Spazio economico europeo 
(SEE), esse non saranno in grado di impedirne l’accesso a terzi, 
in quanto il diritto dell’Unione europea garantisce l’accesso di 
terzi alle infrastrutture per l’importazione di gas, compresi i 
terminali di rigassificazione. Pertanto la costituzione della joint 
venture non incide in alcun modo sulle capacità di accesso dei 
concorrenti alle infrastrutture per l’importazione di gas214.
2.  Il  caso  AXA  /  PERMIRA  /  OPODO  /  GO  
VOYAGES / EDREAMS215. 
    In data 19 aprile 2011, la Commissione ha ricevuto la notifica 
214In www.energymanagernews.it.
215 Caso  COMP/M.6163  -  AXA /  PERMIRA /  OPODO  /  Go  Voyages  / 
EDREAMS. Decisione della Commissione ai sensi dell'articolo 6, par. 1b, del 
regolamento n. 139/2004. 
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di  un  progetto  di  concentrazione216,  in  cui  le  imprese  AXA 
Investment Managers  Private  Equity  Europe  ('AXA  PE', 
Francia),  appartenente  al  Gruppo  AXA  francese,  e  Permira 
Holdings  Limited  ('Permira',  Guernsey),  riportavano 
l'intenzione di acquisire, ai sensi dell'articolo 3, par. 1, b, del 
regolamento concentrazioni 139/2004, il controllo congiunto di 
Opodo Ltd ('Opodo', Regno Unito), del gruppo di GO Voyages 
('GO  Voyages',  Francia)  e  del  gruppo  eDreams  ('eDreams', 
Spagna)  mediante  l'acquisto  di  azioni217.  Con  questa 
operazione   è  stata  costituita  una  delle  principali  imprese 
europee del settore delle agenzie di viaggio online218.
2. 1. Le parti dell'operazione. 
    AXA PE è una società di private equity219 appartenente al 
gruppo francese AXA, che controlla, tra altre imprese, la GO 
Voyages. 
Permira è una società di private equity che controlla, tra altre 
imprese, eDreams.
   Opodo è un OTA (on line travel agency) che apparteneva  al 
provider di gestione/prenotazione viaggi Amadeus IT Group 
("Amadeus"), ed opera, attraverso siti web, in Austria, Belgio, 
Danimarca,  Finlandia,  Francia,  Germania,  Irlanda,  Italia, 
216 In conformità con l'articolo 4 del regolamento 139/2004.
217Official Journal of the European Union n. C 129, 30.04.2011, p.6. 
218Press release, 
219 La private equity consiste in un'attività  finanziaria  mediante la quale un 
investitore  istituzionale  rileva  quote  di  una  società  definita  target  (ossia 
obiettivo) sia acquisendo azioni esistenti da terzi, sia sottoscrivendo azioni di 
nuova emissione e quidni  apportando nuovi capitali all'interno della target. 
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Norvegia,  Polonia,  Portogallo,  Spagna,  Svezia,  Svizzera  e 
Regno Unito. 
    EDreams è un OTA220 che opera principalmente attraverso 
siti  web  in  Francia,  Germania,  Italia,  Portogallo,  Spagna, 
Regno Unito.
    GO Voyages è un OTA offre i suoi servizi principalmente in 
Austria,  Belgio,  Francia,  Germania,  Italia,  Paesi  Bassi, 
Portogallo, Spagna, Regno Unito.
2. 2. L'operazione di concentrazione.
    L'operazione proposta consisteva nell'acquisizione, ai sensi 
dell'articolo  3,  par.  1b,  del  regolamento sulle  concentrazioni 
139/2004,  da  parte  di  AXA  PE  e  Permira,  del  controllo 
congiunto di  Opodo,  di  GO  Voyages  e  di  eDreams, 
costituendo in tal modo una joint venture. In specifico, tramite 
l'acquisizione di Opodo, sarebbero confluite nella joint venture 
anche Go Voyages e eDreams. 
La struttura finanziaria dell'operazione proposta si è basata su 
due  passaggi:  le  parti,  nella  loro  notificazione  alla 
Commissione, spiegano che la struttura di finanziamento per 
l'acquisizione  di  Opodo  è  costruita  sulla  attuazione  delle 
transazioni riguardanti GO Voyages e eDreams; e che, d'altro 
canto,  se  l'acquisizione  di  Opodo  non  fosse  stata  possibile, 
qualsiasi  integrazione  di  eDreams  e  GO  Voyages  avrebbe 
richiesto  la  negoziazione di  un  pacchetto  di  finanziamento 
220Agenzie di viaggio online ("online travel agency”). 
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totalmente nuovo tra le banche, Permira ed AXA PE. 
 L'  operazione  per  ottenere  il  controllo  congiunto  delle  tre 
OTA, proposta dalle parti alla Commissione, era composta da 
due diversi atti giuridici: 
a)  un  contratto  di  compravendita  (acquisto  di  azioni)  per 
l'acquisizione di Opodo;  
b) un accordo di investimento, che disciplinava unitariamente 
(e principalmente) le acquisizioni di eDreams e GO Voyages. 
Questi  due  atti  giuridici  sono  stati  negoziati  in  parallelo  e 
redatti in modo tale da essere interconnessi. L'acquisizione di 
Opodo comportava  automaticamente il trasferimento sia di 
eDreams sia GO Voyages, pertanto quando la transazione che 
riguardava  Opodo  si  è  materializzata,  di  conseguenza,  in 
ordine logico, si sono materializzate anche le transazioni che 
riguardavano eDreams e  GO Voyages.  In  ordine temporale, 
invece, le tre acquisizioni si sono verificate simultaneamente.
  Le  tre  acquisizioni  devono  essere  considerate  in  modo 
unitario, in quanto la finalità economica di AXA PE e Permira 
era quella di combinare Opodo, GO Voyages e eDreams in un 
unico  “Gruppo  integrato”,  per  ottenere  una  portata 
paneuropea  dell'operazione,  che  non  avrebbe  potuto  essere 
ottenuta  realizzando  solo  uno  dei  passi  della  transazione 
proposta. 
 Pertanto, la Commissione ha concluso che le tre operazioni 
vivono e cadono insieme, e che quindi costituiscono un'unica 
operazione di concentrazione, ai sensi dell'articolo 3, par 1, b, 
del regolamento concentrazioni 139/2004.
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     Per la costituzione il Gruppo Integrato, e quindi l'unione 
delle  tre  OTA  e  delle  controllanti  sotto  il  tetto  di  un'unica 
società, le tre acquisizioni sopra descritte sono state seguite da 
trasferimenti infragruppo, ed AXA PE e Permira sono entrate 
in un patto parasociale del  Gruppo Integrato,  sorretto,  inter  
alia, dalle seguenti regole:
a) AXA PE e Permira hanno pari diritti di voto nei confronti 
del Gruppo Integrato. Esse avranno uguali diritti di nomina e 
di farsi rappresentare negli organi di gestione nelle varie entità 
del Gruppo Integrato221;
b)  tutte  le  decisioni  del  Consiglio  di  sorveglianza  della 
capogruppo222 richiedono  l'unanimità  di  voti  dei 
rappresentanti di AXA PE e di Permira; 
c) ciascun socio di AXA PE e Permira detiene diritti di veto su 
decisioni  strategiche  del  Gruppo  Integrato,  quali 
l'approvazione e la modifica del bilancio annuale.
Anche da  questi  ultimi  elementi  di  analisi,  la  Commissione 
rileva  nella  sua  decisione,  che  AXA  PE  e  Permira  con 
l'operazione  notificata  avevano  intenzione  di  ottenere  il 
controllo congiunto di Opodo, GO Voyages e eDreams ai sensi 
dell'articolo  3,  par.  1b,  del  regolamento  concentrazioni 
139/2004,  e  quindi  porre  in  essere  una  operazione  di 
221 Il consiglio di sorveglianza della società-top holding del Gruppo Integrato  è 
composto da un  pari  numero di  rappresentanti  AXA PE e di  rappresentanti  di 
Permira.  I  membri del consiglio di  sorveglianza, nonché i  direttori  generali  che 
gestiranno la società sotto la supervisione del consiglio di sorveglianza, saranno 
nominati all'unanimità da AXA PE e Permira. Gi stessi principi si applicano alla 
composizione  degli  organi  di  amministrazione  delle  altre  società  del  Gruppo 
Integrato (cioè le entità Go Voyages, eDreams e Opodo).
222“top holing company”.
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concentrazione.
 Considerando poi che le imprese interessate hanno insieme 
un fatturato totale mondiale di oltre 5.000 milioni di Euro223; 
che almeno due delle imprese interessate hanno un livello di 
fatturato UE superiore a 250 milioni di euro (AXA e Permira), 
e nessuna delle imprese interessate realizza oltre i due terzi del 
proprio   fatturato  in  un  solo  Stato  membro  UE;  la 
Commissione ha stabilito  che  l'operazione notificata  ha una 
dimensione  europea  ai  sensi  dell'articolo  1,  par.   2  del 
regolamento  concentrazioni 139/2004 .
2. 3. L'analisi del prodotto rilevante: i servizi di  
viaggio e la sotto categoria dei voli leisure on-
line.
  La  Commissione  nella  decisione  riporta  che  l'operazione 
proposta  riguarda,  in  generale,  il  mercato  (separato)  della 
distribuzione dei servizi di viaggio. 
 Opodo, GO Voyages ed eDreams distribuiscono vari servizi 
nel  settore  viaggi,  con  una  netta  specializzazione  nella 
distrubuzione  online  di  voli  turistici  (di  piacere,  “leisure 
flights”).
Per  individuare  il  mercato  del  prodotto  di  riferimento, 
dobbiamo  innanzitutto  tenere  presenti  tre  suddistinzioni 
223 AXA con 124 milioni di EUR 90 ; Permira [ ... ] milioni di euro , Opodo : [ 
... ] Milioni di euro. (Dati non riportati per rispetto delle informazioni protete 
dal segreto d'ufficio delle imprese interessate, ex art. 17, par 2, reg. 139/2004).
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rispetto  al  bene,  generico,  “distribuzione  di  viaggi224”, 
suddistinzioni  che  la  Commissione  stessa  ha  preso  in 
considerazione  in  precedenti  decisioni.  In  primo  luogo,  la 
Commissione, aveva già suddiviso questo mercato in base al 
tipo di cliente, distinguendo tra la distribuzione dei viaggi di 
lavoro,  e  servizi  di  viaggi  di  piacere.  La  Commissione 
comunque  sostiene  che  ai  fini  della  presente  decisione  non 
rileva  questa  distinzione.  In  secondo  luogo,  nelle  sue 
precedenti  decisioni,  la  Commissione  posto  la  questione 
(lasciandola  poi  aperta)  la  questione  se  il  mercato  per  la 
distribuzione  di  servizi  per  viaggi  turistici  attraverso  le 
agenzie di viaggio “brick and mortar” (B&M)225 e mercato per 
la  distribuzione  di  servizi  per  viaggi  turistici  attraverso 
agenzie attive online sono mercati distinti o fanno parte dello 
stesso  mercato226.  Inoltre,  per  quanto  riguarda  una possibile 
ulteriore distinzione per tipologia di prodotto, la Commissione 
224 Gli agenti di viaggio sono rivenditori che distribuiscono i vari servizi di  
viaggio  per  i  consumatori  e  viaggiatori  d'affari  quali  voli,  noleggio  auto  e 
prenotazione hotel.
225 Con il termine “Brick and mortar” (B&M) o “Brick and mortar company” 
si  identifica  una  attività  legata  all'economia  reale,  caratterizzata  dunque 
dall'esistenza  di  strutture  aziendali  fisiche,  in  cui  i  clienti  posso  recarsi  di 
persona per vedere ed acquistare i prodotti. Negli anni 2000 il termine è entrato 
nel linguaggio comune, a indicare la differenza tra aziende "fisiche", dette la 
“Old  economy”,  in  opposizione  a  quelle  della  "New  economy".  Il  termine 
inglese significa letteralmente "mattoni e malta" cioè i materiali da costruzione 
edile più tradizionali che esistono.
226 Cfr.  caso  COMP/M.1812  Telefonica  /  Terra  /  Amadeus,  comma  10;  caso 
COMP/M.2794 Amadeus / GGL / JV, comma 10; caso COMP/M.4600 TUI/ First 
Choice,  comma  41  e  seguenti  e  custodia  COMP/M.4601  KarstadtQuelle  / 
MyTravel, comma 31 e seguenti. Vedi anche caso COMP/M.5996 Thomas Cook / 
Business Travel di Co-operative Business Group / Travel Midlands Co-operative. 
La società che operano  la distribuzione online e la distribuzione tramite B&M di 
viaggio,  sostuiene  la  Commissione  in  queste  pronunce,  “possono”  costituire 
mercati separati.
192
ha, in passate decisioni, operato una distinzione tra i mercati 
per  la  distribuzione  di  pacchetti  vacanza  e  mercati  per  la 
distribuzione  di  vacanze  indipendenti  (dove  il  consumatore 
acquista  i  vari  elementi  singolarmente):  la  Commissione  ha 
rilevato  che,  sulla  base  delle  prove  a  disposizione,  non  si 
poteva  escludere  che  la  distribuzione  dei  pacchetti  vacanze 
costituisce un mercato distinto dal mercato della distribuzione 
di vacanze indipendenti (es. voli, hotel, noleggio auto, ecc.). 
 Procedendo nell'analisi del mercato rilevante del prodotto, le 
parti, nella notificazione alla Commissione, sostengono che il 
mercato del prodotto rilevante è quello dei servizi di agenzia 
di  viaggi  di  piacere  e  che  questo  mercato  non  può  essere 
ulteriormente  segmentato  secondo  la  linea  online/offline,  o 
per tipo di prodotto. Esse forniscono diversi argomenti in tal 
senso perché, a  loro avviso, Opodo, eDreams e GO Voyages 
competono  sul  mercato  globale  per  i  servizi  di  agenzia  di 
viaggi  di  piacere,  che  include:  a)  canali  offline:  agenzie  di 
viaggio e  vendite dirette offline da parte di compagnie aeree, 
b) call centers, c) canali online: siti web di agenzie di viaggi, 
siti web OTA e siti web di compagnie aeree.  In particolare, le 
parti notificanti sostengono che i clienti acquistano, attraverso 
uno di questi canali di vendita, esattamente lo stesso prodotto 
finale, e beneficiano delle stesse garanzie di protezione. 
        La Commissione, dal canto suo, riporta che l'indagine di  
mercato  ha  dimostrato,  riguardo  alla  distinzione  “acquisti 
online/offline”  ovvero  per  tipo  di  prodotto,  punti  di  vista 
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contrastanti.  Da  un lato,  alcuni  intervistati  hanno  sostenuto 
(concordemente con la tesi delle parti notificanti) che gli agenti 
di viaggio di B&M e gli agenti di viaggio online distribuiscono 
lo stesso prodotto e che dalla loro esperienza, i clienti iniziano 
il loro processo di acquisto ad esempio su un Sito web OTA e 
possono  finire  la  prenotazione  tramite   un'agenzia  B&M. 
D'altra parte,  ci  sono intervistati  che sono del  parere che la 
distribuzione  online  possa  costituire  un  distinto  mercato,  e 
indicano  che  ci  sono  differenze  tra  i  prodotti  venduti:   ad 
esempio, alcuni clienti richiedono prodotti più complessi come 
crociere  o  pacchetti  ad alto  valore,  che  hanno altri  prezzi  e 
offrono contemporaneamente più servizi,  rispetto a prodotti 
semplici come i singoli voli, per cui nel primo caso il cliente 
sarebbe spinto a rivolgersi ad una agenzia di viaggi B&M, e 
nel secondo caso invece il cliente si serve facilmente anche on 
line227. 
   Inoltre, nella analisi della Commissione, gli agenti di viaggio 
di B&M e OTA avrebbero diversi tipi di clienti. I clienti online 
non si rivolgerebbero ad  una agenzia di viaggi B&M se non 
riescono a trovare un prodotto “viaggio” adatto alle proprie 
esigenze, su un particolare sito web; piuttosto entrerebbero su 
altri siti web OTA. È stato inoltre rilevato dalla Commissione 
227 Vedi anche decisioni della Commissione dove si sostiene che la distribuzione 
on-line  e  la  distribuazione  B&M, possono costituire  mercati  separati:  cfr.  caso 
COMP/M.1812 Telefonica  /  Terra  /  Amadeus,  comma 10;  caso COMP/M.2794 
Amadeus / GGL / JV, comma 10; caso COMP/M.4600 TUI / First Choice, comma 
41 e seguenti e custodia COMP/M.4601 KarstadtQuelle / MyTravel, comma 31 e 
seguenti. Vedi anche caso COMP/M.5996 Thomas Cook /  Business Travel di Co-
operative Business Group / Travel Midlands Co- operative.
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che  la  pressione  concorrenziale  esercitata  dalle  agenzie  di 
viaggio  B&M  sulle  agenzie  di  viaggio  online  è  più  debole 
rispetto la situazione opposta. 
      Alla luce di questi risultati  dell'indagine di mercato, la 
Commissione  sostiene  che  non  può  essere  escluso  che  la 
distribuzione  on-line  dei  servizi  di  viaggio  per  il  tempo 
libero  possa  costituire  un   mercato  separato  del  prodotto, 
all'interno del mercato globale della distribuzione in generale 
dei  servizi  di  viaggio  per  il  tempo  libero.  Tuttavia,  la 
Commissione sostiene che, ai fini della decisione, può essere 
lasciata aperta la questione se la linea distribuzione di servizi 
di viaggio on line per il tempo libero costituisce un mercato 
del  prodotto  distinto  rispetto  a  quello  B&M,  perchè 
l'operazione  proposta  non  darebbe  luogo  a  problemi  di 
concorrenza a prescindere da una precisa individuazione del 
mercato di riferimento.  
    Passando  ad  un  altro  aspetto  di  analisi,  l'indagine  di 
mercato  operata  dalla  Commissione,  ha  ampiamente 
confermato la sua tesi per cui la distribuzione on-line di voli 
tramite OTA e attraverso i  siti  web delle compagnie aeree 
fanno parte dello stesso mercato.  In questa indagine, alcuni 
soggetti  hanno  risposto  all'indagine  di  mercato  indicando 
l'esistenza di differenze tra OTA e siti web delle compagnie 
aeree: in particolare, la possibilità sui siti OTA, per i clienti, di 
confrontare  e  combinare  voli  di  diverse  compagnie  aeree. 
D'altro canto, diversi intervistati hanno indicato che i siti web 
OTA e siti  web delle compagnie aeree sono da considerarsi 
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semplicemente  diversi  canali  di  distribuzione,  offrono  gli 
stessi prodotti (“voli”) e si rivolgono agli stessi clienti. Anche 
le parti, nella notificazione alla Commissione, in accordo con 
questa seconda posizione, indicano che non deve essere fatta 
nessuna distinzione  tra vendite di voli tramite OTA e vendite 
attraverso siti delle compagnie aeree. Le parti notificanti, per 
sostenere questa tesi,  si  sono basate su sentenze riguardanti 
casi  di  concorrenza  sleale  tra  OTA e  compagnie  aeree228.  In 
queste  sentenze  diversi  giudici  degli  Stati  membri  hanno 
sostenuto che gli OTA e i siti delle compagnie aeree sono in 
competizione tra loro. 
La  Commissione,  nella  decisione  rileva  che  non può 
essere fatta distinzione tra siti OTA e siti di compagnie aeree, 
in  quanto  i  consumatori  utilizzano  spesso  siti  OTA  per  la 
ricerca  di  voli,   per  poi  finire  col  prenotare  il  loro  volo 
direttamente  sul  sito  della  compagnia.  Infatti,  secondo  un 
rapporto del settore,  circa il  60% dei consumatori consulta i 
motori di ricerca on line quando vuole confrontare e scegliere 
il prodotto “viaggi di piacere”. In più, si riscontra che i motori 
di ricerca visualizzano indistintamente gli OTA e siti web delle 
compagnie  aeree.  Inoltre,  solo  il  39  %  dei  consumatori  che 
utilizza siti web OTA per confrontare il prodotto “viaggio di 
piacere”, rimane su quel sito OTA per fissare la  prenotazione, 
228 Ryanair / eDreams, Tribunale commerciale di Barcellona (Juzgado de la 
Mercantil),  11  febbraio  2009  confermata  dalla  Corte  d'appello  (Audiencia 
Provincial) 17 dicembre 2009; eDreams / Ryanair, Tribunale commerciale di 
Barcellona, 22 dicembre 2010; Ryanair / Vivancances, Tribunal de commerce 
de  Paris  6  febbraio  2008;  Cheaptickets  /  Ryanair,  Corte  d'appello  di 
Francoforte,  il  5  marzo  2009;   Ryanair  /  Atrapalo,  Tribunale  di  Barcellona 
Commerciale, 20 gennaio 2009.
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mentre il 20 % dei consumatori si sposta su altri siti web, tra 
cui siti di compagnie aeree229.
 Sulla  base  di  questi  elementi  la  Commissione  ha 
concluso  che i  siti  web delle  compagnie aeree e siti  web 
OTA  competono  sullo  stesso  mercato  per  il  distribuzione 
online di voli.
 Per quanto riguarda l'effetto della transazione notificata 
alla Commissione sulle compagnie aeree che operano, per la 
fornitura di voli leisure, attraverso OTA, alcuni partecipanti al 
mercato  di  indagine  indicano  che  dopo  la  transazione 
proposta le parti si sarebbero piazzate in posizione negoziale 
molto forte, e avrebbero potuto quindi esercitare un potere di 
mercato  nei  confronti  delle  compagnie  aeree,  con  una 
conseguente  crescita  dei  prezzi  delle  commissioni  per  i 
consumatori.  Tuttavia,  la  Commissione  riporta  che  la 
distribuzione  delle  compagnie  aeree  di  voli  via  OTA 
rappresenta  solo  una  quota  minore  del  loro  distribuzione 
globale:  infatti  le  compagnie  aeree  realizzano  la  quota 
principale di distribuzione dei voli attraverso la loro propri siti 
web. 
 La  Commissione  conclude,  ai  fini  della  decisione,  che 
all'interno del mercato per la distribuzione online dei servizi 
di  viaggio,  può  esistere  un  possibile  sub-mercato  di 
distribuzione online di  voli leisure;  che però  comprende la 
distribuzione  di  voli  sia  attraverso  i  siti  web  OTA,  sia 
229Europea Relazione di viaggio dei consumatori di Phocus Whright 2010, p. 
59.
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attraverso i siti web delle compagnie aeree.
2. 4. Il mercato geografico di riferimento.  
Opodo , eDreams e GO Voyages offrono vari servizi di viaggio 
on-line, tra cui voli, biglietti del treno, albergo e prenotazione 
di  altri  alloggi,  noleggio  auto,  pacchetti  vacanze  (pacchetti 
tradizionali o indipendenti) e altri servizi di viaggio correlati. 
Con  l'eccezione  della  controllata  Travellink230 di  Opodo,  le 
parti non forniscono servizi di business travel, e sono quindi 
attive solo come agenzie di viaggi di piacere. La Commissione, 
nella  decisione  in  questione,  stabilisce  che  non è  necessario 
analizzare il legame tra businnes travel e leisure travel, perchè 
l'attività  delle  parti  ha  una  chiara  focalizzazione  sulla 
distribuzione di voli leisure:  essa rappresenta l'80-90% della 
attività di Opodo, il 90-100% dell'attività di GO Voyages, e l' 
80-90%  dell'attività  di eDreams (calcolata nel 2010)231.
 Il mercato geografico per la distribuzione di servizi di viaggio 
per  il  tempo libero  è  stato  considerato,  in  passate  decisioni 
della  Commissione,  di  portata  nazionale  anche  a  causa  di 
barriere  linguistiche.  Anche  le  parti,  nella  notificazione  alla 
Commissione, sostengono che il mercato geografico rilevante 
230Travellink è attivo solo in Scandinavia, dove eDreams e GO Voyages non 
offrono i loro servizi, quindi non si crea nessuna sovrapposizione nel mercato, 
in quei paesi .
231 Hotel bookings represented [0-5]% of Opodo's, [0-5]% of GO Voyages' and 
[0-5]% of eDreams' total gross bookings in 2010. Car rentals represented [0-5]% of 
Opodo's, [0-5]% of GO Voyages' and [0- 5]% of eDreams' total gross bookings in  
2010. The remainder are package holidays and other travel services.
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per qualsiasi segmento di mercato che si voglia considerare, è 
nazionale, in quanto la concorrenza potenziale è di rilevanza 
nazionale;  e  l'indagine  di  mercato  della  Commissione  ha 
ampiamente  confermato  che  il  mercato  geografico  per  la 
distribuzione di  servizi  per viaggi turistici  è da considerarsi 
tale.  Tuttavia,  in  particolare  per  quanto  riguarda  la 
distribuzione online di voli, nell'indagine della Commissione 
si  nota  come alcuni  degli  intervistati  sono del  parere  che il 
mercato  geografico  potrebbe  essere  più  grande  di  quello 
nazionale.  La  Commissione  comunque  sostiene  che,  ai  fini 
della  decisione,  la  definizione esatta  del  mercato  geografico 
può essere lasciata aperta in quanto l'operazione proposta non 
darebbe luogo a problemi di concorrenza, a prescindere dalla 
definizione  precisa  del  mercato  geografico  di  riferimento. 
Ancora, per quanto riguarda l'analisi del marcato geografico, 
si deve tenere presente che l eattività di Opodo, eDreams e GO 
Voyages,  si  sovrappongono  in  Francia,  Germania,  Italia, 
Spagna,  Regno Unito e,  in misura limitata,  in Portogallo. La 
Commissione rileva che:
A)  Su  un  possibile  mercato  globale  per  la  distribuzione  di 
servizi  di viaggio per il  tempo libero, ossia considerando la 
somme di  agenzie online e  agenzie B&M, le  parti  hanno in 
tutti e sei gli Stati membri dove si sovrappongono (Francia , 
Germania , Italia, Spagna, Regno Unito e Portogallo) quote di 
mercato combinate molto basse: 0-5%.
B)  Anche  su  eventuali  sotto-segmenti  di  questo  mercato,  in 
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base al tipo di prodotto,  ossia vacanze indipendenti (ovvero 
voli, hotel, ecc) ovvero pacchetti vacanze,  le quote di mercato 
delle parti sarebbero comunque basse, raggiungendo un picco 
massimo del 5-10% nella distribuzione dei voli leisure in Italia. 
C)  Su  un  possibile  mercato  per  la  distribuzione  online dei 
servizi di viaggio per il tempo libero (vale a dire escludendo le 
agenzie  B&M),  le  parti  raggiungono  quote  di  mercato 
combinate superiori. Tuttavia, le quote di mercato combinate 
rimangono al di sotto del 10-20 % in tutti e sei gli Stati membri.
D) Anche nei  possibili  sotto-segmenti  di questo mercato on-
line in base al  tipo di  prodotto,  vale a dire  i  mercati  per la 
distribuzione  online  di  vacanze  indipendenti  ovvero  di 
pacchetti  vacanza,  la  quota  di  mercato  combinata   rimane 
inferiore, rispettivamente, al 5-10% e il 10-20%232. 
2. 5. Valutazione della concorrenza.
I concorrenti principali, nel mercato geografico di riferimento, 
per la joint venture che le parti hanno notificato sono: 
Air France: 30-40% 
Expedia: 5-10%
232 Ancora,  nell'analisi  della  Commissione,  su un possibile  mercato  per  la 
distribuzione  online  di  voli  leisure,  l'azione  combinata  sul  mercato  in 
Germania, Regno Unito, Spagna e Portogallo sarebbe rimasta al di sotto del  
10-20% con un massimo del 10-20% in Spagna. In Francia, secondo le stime 
effettuate dalle parti, la quota combinata sul mercato per la distribuzione online 
di  voli  leisure  ammonta  al  10-20%,  Opodo  5-10%,  GO  Voyages  5-10%, 
eDreams 0-5%. 
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eBookers: 0-5% 
Travelocity/Lastminute: 0-5%
Low-Cost- Carriers: 40-50%.
La joint venture affronterà inoltre la concorrenza di compagnie 
aeree  quali,  easyJet  e  Ryanair,  nonché  di  altre  OTA  come 
Bravofly/Volagratis.  La Commissione riporta poi il fatto che 
potenziali concorrenti possono essere considerati anche OTA 
che operano in altri  Paesi,  e OTA che attualmente  operano 
prevalentemente  sulla  prenotazione  di  hotel,  treni  o  altri 
servizi,  ovvero altri  rivenditori  online.  Come esempio di  un 
recente  ingresso  nel  mercato  con  successo,  le  parti  fanno 
riferimento  all'ingresso  proprio  di  eDreams  nel  mercato 
francese, nel 2009. 
La Commissione ha analizzato, in particolare, il mercato e la 
concorrenza in Francia e Italia. 
In Francia,  attualmente,  eDreams (che è  entrata  nel  mercato 
francese nel 2009) ha ancora un mercato limitato. Opodo e GO 
Voyages  detengono  quote  di  mercato  inferiori  al  10  -20%. 
Quindi in Francia,  la quota di mercato congiunta delle parti 
sarebbe,  secondo  i  calcoli  della  Commissione,  in  ogni  caso 
inferiore al 25%, e le parti continueranno ad affrontare la forte 
concorrenza  delle  compagnie  aeree  e  delle  altre  OTA  quali 
Expedia. 
     In Italia, secondo le stime effettuate dalle parti,  la quota di 
mercato combinata per la distribuzione online di voli leisure, 
ammonta al 10-20%: con Opodo 0-5%, GO Voyages 0-5% ed 
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eDreams 10-20%. 
I concorrenti in Italia sono: 
Alitalia 10-20%,
Windjet 10-20%, 
Expedia 10-20%, 
Volagratis 5-10%, 
Bluexpress 5-10%,
Air Italia 5-10%, 
Lastminute 0-5%, 
Meridiana 0-5%, 
altri 10-20%.
 In  Italia,  solo  eDreams ha  una  posizione  di  mercato  forte, 
mentre Opodo e GO Voyages hanno una limitata presenza sul 
mercato. Pertanto, la Commissione ha stimato che l'incremento 
delle quote di mercato a causa della proposta di transazione 
sarà esiguo. In Italia, la quota di mercato congiunta delle parti 
sarebbe,  secondo  i  calcoli  della  Commissione,  in  ogni  caso 
minore  del  25%,  e  le  parti  continueranno ad affrontare una 
forte  concorrenza  da  parte  di  compagnie  aeree  e  altri  OTA 
come Expedia .
La Commissione rileva inoltre  che,  per valutare la facilità  o 
meno di accesso al mercato del prodotto “leisure flights on-
line”,  è  importante  notare  che  i  costi  di  investimento  per 
entrare nel mercato per linea distribuzione di voli sono bassi. 
Essi  riguardano principalmente  la  creazione di  un sito  web 
e/o di  call  centers in lingua nazionale,  l'ottenimento di  una 
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prenotazione  motore  (attraverso  il  sito  web  creato,  ovvero 
attraverso un accordo con un già OTA esistente), e l'attività di 
marketing.  Poiché  tutte  le  fasi,  compreso  il  pagamento  e 
l'emissione  dei  biglietti  possono  essere  effettuate 
elettronicamente, non è necessaria alcuna sostanziale presenza 
fisica locale. 
2. 6. Conclusioni della Commissione.
    La Commissione conclude che, date le quote di mercato 
combinate  relativamente  limitate  delle  parti,  in  Francia, 
Germania, Italia, Spagna, Portogallo e Regno Unito (in tutte le 
delimitazioni, più o meno ampie di mercato considerate), data 
l'esistenza di  un numero di  concorrenti  importanti  in questi 
Paesi e stante il fatto che l'ingresso sul mercato è abbastanza 
facile, l'operazione non comporta un ostacolo significativo di 
un efficace concorrenza ed ha quindi deciso di  non opporsi 
all'operazione  notificata,  dichiarandola  compatibile  con  il 
mercato  interno.  Tale  decisione  è  adottata  in  applicazione 
dell'articolo  6,  par.  1,  del  regolamento   concentrazioni 
139/2004.  
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